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１． 序
米国の第２次大戦以後におけるビール需要は，図表１に見るように，
１９４８年には１９４７年に記録された８，７２０万バレルという販売から少しずつ
低下し始め，１９４７年の販売量は１９５９年まで追い越されることはなかった。
１９６０年代と１９７０年代に，総需要は年平均３％を越える割合で増加し始め
た。ビール需要曲線の右側への移行は，米国における若い世代の増加（第
２次大戦後のベビー・ブーム），人口の多い州での飲酒年齢の低下，そして女
性によるビール需要の増加による。１９８０年代初頭にビール需要の伸びが
再び止まったが，その要因として，青年層（１８－３４歳）が減少したこと，
健康の追及とアルコール弊害の喚起，特に飲酒運転への関心が高まったこ
とを指摘できる。いくつかの州での使い捨て自由な非再生容器の使用を禁
ずる法律も，ビール消費を減少させたかもしれない。その後，１９９８年か
ら２００８年までの２１―２４歳までの人口層が増加すると伝えられている。こ
の層は米国人口の８％にしかならないが，全ビール製品の約１４％を消費
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するので，その結果，総需要はゆっくりと上昇するであろうと期待されて
いる。
米国主要ビール会社上位１３社による国内市場シェアの推移を概観する
と，戦後の米国ビール業界は，第１次ビール戦争――群雄割拠の時代（１９５０
－１９６０年代），第２次ビール戦争――ミラー社の躍進とシュリッツ社・パ
ブスト社の衰退時代（１９７０－１９８０年代），第３次ビール戦争――アンハイザ
ー・ブッシュ社の一人勝ちとグローバル競争の時代（１９９０－２０００年代），以
上３つに時期区分することができる。その中核的企業は，１９５７年から今
日まで一貫して米国ビール業界でシェア No. 1の地位を維持し続けてきた
アンハイザー・ブッシュ社である。１８５２年の創業以来１５０年以上の歴史
を持つこの会社の前半８０年については，「アンホイザー・ブッシュ社の経
営史（創業―１９３０年代）」（成城大学『経済研究』第１７９号，平成２０年３月）と
して既に発表した。
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図表１ 米国ビールの総生産量と総消費量（１８６３―２０００年）
（出所） Victor J. Tremblay & Carol Horton Tremblay, The U. S. Brewing Industry, Data
and Economic Analysis, The MIT Press, 2005. p. 9
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本稿「アンハイザー・ブッシュ社の経営史（１９３４－２００５年）」は，その後
半の７０年余りを歴代経営者（図表２「ブッシュ家の家系図」を参照）により，
アドルファス・ブッシュⅢの時代（１９３４－１９４６年），オーガスト・A・ガッ
シー・ブッシュ Jr.の時代（１９４６－１９７５年），オーガスト・A・ブッシュⅢ
の時代（１９７５－２００５年）の以上３つに時期区分して解明する。これによっ
て，“The Great American Lager”（「アメリカの No. 1ビール」）のキャッチ
図表２ ブッシュ家の家系図
（出所） Bob Rose & Jean Buchanan, edit., Anheuser-Busch – The King’s Reign, The History of the Brewery
図表中の数字は，①がアンハイザー・ブッシュ社の社長歴代， が複数婚の順位を示す。
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コピーで有名な「バドワイザー」を中心として，同社がいかなる戦略によ
って国内シェア５０％以上を獲得するに至ったかの歴史的経緯を，同社の
Annual Report や他の第２次資料によって明らかにすることを課題として
いる。
in St. Louis, St. Louis Post-Dispatch Books, 2008. pp. 92-93.
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２． アドルファス・ブッシュⅢの時代（１９３４－１９４６年）
① アドルファス・ブッシュⅢの経歴と在任期間中の業績
アドルファス・ブッシュⅢ（Adolphus Busch III. 写真１）は，１８９１年２月
１０日に誕生した。彼は後に１２年間，アンハイザー・ブッシュ社の３代社
長を勤めたが，彼の統治時代は影が薄かった。彼の弟で４代社長として長
く華やかな在任期間を勤めたオーガスト・A・ブッシュ Jr.に対して，故
意に無視されて「完全に忘れ去られた男」(“The Completely Forgotten Man”)
とも呼ばれていたが，常にそうであったわけではない。
子供時代，アドルファス・ブッシュⅢはシャイで無口であったが，大人
になってもそうであった。彼は private school には通ったが，当時の他の
ブッシュ家の子供たちと同様に
その後正式な教育は受けておら
ず，大学も卒業していない。ア
ドルファス・ブッシュⅢは，成
人になるまで静かな人生を送っ
ていたことは明らかであるが，
そんな彼が，１９３４年２月１４日
の父の突然の死去により，１９４６
年８月２９日に胃癌によってバー
ネス病院において５５歳で死去す
るまで，アンハイザー・ブッシ
ュ社の最高経営責任者として君
臨することになる。
１９３３年の禁酒法解除後，米国
のビール業界の状況は大きく変
わっていた。１４年間の禁酒法時
写真１ ３代 Adolphus Busch III
（１８９１―１９４６年）
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report,
1997.
成城・経済研究 第１８５号 （２００９年７月）
― ―９８
代を無事乗り越えて，まだ全米には１３３のビール会社のみが存続していた
が，これによって地方の地域ビール会社からの競争は大きく減退した。ま
たビール缶の出現による包装革命がビールの輸送と配給方法を変え，道路
の整備と貨物トラックの増加が，財務的に強力で巨大資本を持つ全国的ビ
ール会社に有利に働いた。
アンハイザー・ブッシュ社の禁酒法の諸影響からの回復は早かった。図
表３は，アンハイザー・ブッシュ社の１９３３－１９５８年における総売上高，
総利益，総資産，純資産，１株当りの純利益の推移，また図表４は，ビッ
グ４（アンハイザー・ブッシュ社，シュリッツ社，パブスト社，フォルスタフ社）
の１９３３－１９５９年における売上高と業界シェアの推移を示したものである。
これによって，特にアンハイザー・ブッシュ社が禁酒法解除後５年目の
１９３７年に，３５，８４７，０００ドルの資産，２，０００，０００バレルの生産能力と全米
ビール業界売上高の３．３％に当る１，８３９，９６０バレルの売上を上げ，同年に
アンハイザー・ブッシュ社が一時的に業界のリーダー企業になったことが
明らかである。同社のこの成功の中心人物は，アドルファス・ブッシュⅢ
であった。
アンハイザー・ブッシュ社の１９３３年の売上高が，全米業界売上の
２．９７％に当る６０７，５１１バレルであったのに対し，彼が死去した１９４６年に
は，それが３．７７％の３，０２６，４１３バレルと５倍以上に増えている。第１次
大戦と異なり，第２次大戦はアンハイザー・ブッシュ社の発展には制約と
ならず，同社の売上や利益は，西海岸地区への配給設備を禁止する政府の
規制にもかかわらず伸びていた。すなわち，１９４０年のアンハイザー・ブ
ッシュ社の売上高は２，４６２，２０９バレルであったのに対し，翌１９４１年には
３，０８９，９５４バレルとなっており，この増加は，その大部分が海外の米軍へ
のビール輸出によるものであった。
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図表３ アンハイザー・ブッシュ社の総売上高，総利益，総資産，
純資産，１株当りの純利益（１９３３―１９５８年）
Year
Total Sales
(barrels) Total Earnings Total Assets Net Worth Per Share
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１９３４
１９３５
１９３６
１９３７
１９３８
１９３９
１９４０
１９４１
１９４２
１９４３
１９４４
１９４５
１９４６
１９４７
１９４８
１９４９
１９５０
１９５１
１９５２
１９５３
１９５４
１９５５
１９５６
１９５７
１９５８
６０７，５１１
１，０９３，２２３
１，１３５，７７６
１，３７６，６９２
１，８３９，９６０
２，０８７，１８８
２，０３５，９８８
２，４６２，２０９
３，０８９，９５４
３，４９２，３４３
３，５６９，０３０
３，６９２，３５２
３，５９２，４６８
３，０２６，４１３
３，６０８，９０３
４，０４２，１８１
４，２５６，１１５
４，８８８，７３２
５，４７９，３１４
６，０３４，４４３
６，７１１，２２２
５，８２８，７６０
５，６１６，７９３
５，８６４，０３４
６，１１６，０７７
６，９８２，０２２
＄ ４２５，５２９
９０７，７６７
８９１，９１８
３，０４１，６５３
４，１６４，２４５
５，４４５，８６７
７，０１３，２５０
６，４０７，８８３
６，７８０，４９２
６，４３９，８１８
６，０８１，７８９
５，６３９，２５３
５，６１３，６０５
８，４６１，３１１
９，８８３，８４５
１３，４５９，８０８
１４，５０９，７５２
１３，２４７，７１２
１０，７７６，９２７
１２，０３０，０６３
１３，２３２，５４９
１２，７５２，９７５
８，０２６，１５２
９，７５１，６７１
９，７７７，５９９
１０，８３６，３０５
＄ ３３，０２０M
３３，１２４
３２，５０６
―０―
３５，８４７
３８，１９５
４２，４７６
４５，６４８
４８，３５７
４９，８２９
５２，９３２
５５，１１９
６４，５８５
６７，８５２
７３，４７２
８７，２４８
８６，０９５
８９，４２９
１２９，２４４
１４３，４５３
１４９，０７０
１６５，５６１
１５６，６５５
１５９，０４４
１６４，３９９
１６７，１６７
＄ ２６，９６５M
２７，５２０
２８，０６９
―０―
３１，２７６
３５，４８０
３９，３５１
４２，０８７
４４，３６７
４７，４３２
４９，２３９
５１，２７８
５３，２９２
５８，１８８
６２，６７２
７１，６３２
７８，６５２
８６，５００
９１，８９１
９８，５５１
１０６，４１４
１１２，９３０
１１５，１７６
１１９，２７３
１２３，７４３
１２８，８０１
＄ ５．０４
４．９５
１６．８９
２３．１３
６．０５
７．７９
７．１２
７．５０
７．１５
６．７６
６．２７
６．２４
９．４０
２．２０
２．９９
３．２２
２．９４
２．４１
２．６９
２．８２
２．６５
１．６７
２．０２
２．０３
２．２５
（出所） Fernando de Lara Baluyut, “Anheuser-Busch : A Study in Firm Growth” Master’s the-
sis, St. Louis University, 1961. p. 79.
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アンハイザー・ブッシュ社の経営史（１９３４－２００５年）
― ―１０１
② 禁酒法解除後と第２次大戦中の戦略
禁酒法解除後のアンハイザー・ブッシュ社は，禁酒法時代に入手できた
ソフト・ドリンクや自家製ビールになれた消費者が「苦い味のビール」に
戻りたがらないという，未経験の問題に直面していた。多くのビール会社
は，醸造レシピを変更してソフトな味のビール製造に転換したが，アドル
ファス・ブッシュⅢは，アンハイザー・ブッシュ社の基本理念が「伝統の
保全にある」との信念から，「バドワイザー」の味を変えることを拒否し
た。同社の醸造責任者であった Dr. Robert Gall も，５日間の試飲テスト
によって，「バドワイザー」の愛飲家たちが味の変更に否定的であること
を知り，広告キャンペーンによって一貫した顧客訴求を展開した。しかし，
禁酒法は解除されたが１９３０年代前半からの不況はまだ続いており，人々
は多くのビールを購入できなかった。また，第２次大戦の勃発によってア
メリカ経済は若干上向いたが，穀物が戦時生産優先によって制限されたた
め，ビールの生産も限定されていた。こうした苦境時代にもかかわらず，
アドルファス・ブッシュⅢは連邦政府への戦時体制に協力しながら，会社
の成長を促進できる方策を模索し続けた。
アドルファス・ブッシュⅢは１９３７年に，アメリカとその将来への人々
の自信を回復することに重点をおいた “See America First....Last.....And
Always.”（「アメリカは第一級の国で，それは最後まで続き，常にそうである」）
との広告キャンペーンを行い，これは約１，０００の新聞と全国的な雑誌に掲
載され，政府や企業リーダーたちから高い評価を得ることができた。また
アドルファス・ブッシュⅢは第２次大戦中に，海外で戦う従業員の活躍を
伝えたり，全ての従業員に会社の概要を報告する “hometown” と称する新
聞を発行したが，これはアンハイザー・ブッシュ社の伝統である「家族企
業」の特徴を反映したものであった。この時代のアドルファス・ブッシュ
Ⅲは，会社業務より戦時協力を完全に優先させており，ビール事業部では
軍事輸送に列車を解放するために西海岸市場の開拓を放棄していた。更に
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アンハイザー・ブッシュ社は，ディーゼルエンジンや軍需部品の生産業務
に協力したり，戦時国債を購入して “Miss Budweiser” や “Busch-waker”
の２機の B–17戦闘機の支払いに当てた。また１，５００人以上の同社の従業
員が，オーガスト・A・ブッシュ Jr.を含めて軍隊に参加していた。しか
しその一方で，アドルファス・ブッシュⅢは禁酒法時代に始まったイース
ト事業を支持し続け，彼の支配下でアンハイザー・ブッシュ社のパン・イ
ースト子会社は全米最大のメーカーとなることができた。
第２次大戦が終了した１９４５年度のアンハイザー・ブッシュ社の Annual
Report の中で，アドルファス・ブッシュⅢは株主に対して次のように述
べていた。
「営業利益の成果は，１９４３年の６，０８１，７８９ドル，一株当たり６．７６ドル
に対し，１９４４年は５，６３９，２５３ドル，一株当たり６．２７ドルであったと要約
できる。この低下は，輸入原材料と戦時制限下における異常なコスト上昇
によるものである。しかしながら，大量生産と生産・技術・品質管理部門
の努力によって，わが社の伝統である高品質を維持できたことを誇りに思
う。……中略
貸借対照表に表示された「繰延資本支出基金」(“Deferred Capital Expendi-
ture Fund”) という項目に特に注目してほしい。これは，政府国債に対する
投資資金と設備改善・拡張のために据え置かれた資金を意味する。水の供
給，輸送体制などの長期にわたる調査の結果，わが社では新工場の建設予
定地としてニュージャージー州ニューウォークに土地を購入したが，状況
が好転すれば直ちに着工されることになろう。……中略
Bakers’ Yeast, Corn Syrup, Malt Syrup, Table Syrup など，わが社の食
品製品の売上は順調に伸びていたが，特に Table Syrup は１９４４年に未曾
有の発展を遂げることができた。軍輸出向け「バドワイザー」の輸送量が，
前年に比して１９４４年に飛躍的に増大したが，卸売りと正規のビール市場
も維持できたことは幸運であった。また前年と同様に本年もわが社は，陸
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軍や海軍の航空機部品，対空用高射砲の製造に直接関与した。更に「復員
軍人援助局」(Veterans Service Bureau) を通じて，わが社は１，４８５人の従業
員を戦場に送り込み，そのうち１４６人を再雇用した。……中略
われわれが業務している現在の状況は，わが社の全従業員・全監督者に
大きな試練を与えたことは事実であるが，彼らが示してくれた忠誠的な諸
努力を高く評価している。この戦時中に示された真のアメリカ的精神が，
今後とも長く維持されていくものと私は確信している。」
図表５は，アンハイザー・ブッシュ社の１９３３－１９４８年における純利益
（利益剰余金を除く）の配分（所得税，配当金，運転資金と資産設備改良のための
内部留保）の推移を図示したものである。これによって，同社の純利益が
１９４２－１９４５年の第２次大戦期には下がったが，アドルファス・ブッシュ
Ⅲの勤勉な事業努力と品質に対する妥協のない固執によって，彼の社長在
任中に売上を１１０万バレルから３００万バレルにまで拡大して配当支払いを
図表５ アンハイザー・ブッシュ社における純利益の配分（１９３３―１９４８年）
(millions)
１９３３ １９３６ １９３７ １９３８ １９３９ １９４０ １９４１ １９４２ １９４３ １９４４ １９４５ １９４６ １９４７ １９４８
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report, 1949.
運転資本と資産設備改良のための内部留保（総計４３，０８６，０１６ドル）
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維持し，その後の発展につなげたことが明らかである。この功績によって
アドルファス・ブッシュⅢは，同社の歴代経営者の中で「企業の再編者
(The Reorganaizer)」と呼ばれて一定の評価を得ることができたのである。
３． オーガスト・A・ガッシー・ブッシュ Jr. の時代
（１９４６－１９７５年代）
① 第１次ビール戦争におけるアンハイザー・ブッシュ社とライバル会
社の攻防（１９５０年代）
(a) オーガスト・A・ガッシー・ブッシュ Jr.の経歴と功績
オーガスト・A・ガッシー・ブッシュ Jr.（August A. “Gussie” Busch, Jr. 写
真２）は，１８９９年３月２８日に誕生した。彼は正規の教育をほとんど受け
ておらず，高校に入学したが
間もなく退学した。その後若
いガッシーは，上流子弟の大
学への入学準備学校である
Smith Academy に入学した
が，卒業のはるか前にそこも
退学した。彼は後に，「私は
世界中で最悪の生徒で，どこ
も卒業していない」と告白し
ている。第１次大戦中に家の
手伝いをした後，オーガスト
・A・ガッシーはセントルイ
ス南部の銀行で働き，その後
彼は，父の小さな鉄道会社
Manufactures Railway Com-
pany に移り，１９２４年１月１
写真２ ４代 August A. “Gussie” Busch, Jr.
（１８９９―１９８９年）
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report, 1997.
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日からアンハイザー・ブッシュ社に正式に入社した。禁酒法時代の４ヶ月
間，near beer や他の製品の製造に関係した後，彼は同社の全般管理者 (gen-
eral superintendent) に任命された。
オーガスト・A・ガッシーは，１９１８年に Marie Christy Church（１８９６－
１９３０年）と結婚して Lilly と Carlota の２人の娘を得たが，プレーボーイ
な企業家であった彼は，その後３人の妻と結婚（Elizabeth Overton Dozier
（１９３３年結婚，１９５２年離婚），Gertrude Josephine Buholzer（１９５２年結婚，１９７８年
離婚），Margaret Snyder（１９１６－１９８８年））し，合計１１人の子供たちの父親と
なった（図表２を参照）。彼は１９８９年９月２９日に９０歳で死去するまでの
間に，男が望むすべてのもの，すなわち金，権力，ヨット，鉄道車両，野
球球団，そして国内最大のビール会社を手に入れていた。しかし彼はまた，
父親が嫌がるすべてのこと，すなわちお気に入りの娘の痛ましい死，友人
を殺害した拳銃所持の息子の逮捕と有罪判決，そして他の息子によるビー
ル帝国の王座から彼自身の解任（１９７５年）を経験していた。
第２次大戦後，オーガスト・A・ガッシーは輸送費を削減し，製品の迅
速な配送を確実にして，ビール生産の全国的体制の確立に着手した。彼は
１９５３年に，ニュージャージー州ニューウォークに最初の地方ビール工場
を開設したが，１９４６－１９７５年の社長在任期間中に８つのビール工場を建
設した。彼はまた，野球とビールが良好な相乗効果を持つとの信念の下
に，１９５３年に米リーグのセントルイス・カーディナルスを買収した。さ
らに１９５５年には，ほぼ４０年ぶりの新ブランドとなる低価格ビールの「ブ
ッシュ・バーバリアン」を発売し，当初のカンザス州周辺地区から後に全
国市場でも販売して成功を収めた。これらによってアンハイザー・ブッシ
ュ社は１９５７年に，全米ビール売上高 No. 1 の地位をシュリッツ社から奪
い取り，その地位は現在も維持し続けている。
祖父で会社創業者であったアドルファス・ブッシュと同様に，オーガス
ト・A・ガッシーも市場開拓に対して積極的であった。彼の提案で導入さ
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れた「バドワイザー・蝶ネクタイ (“Budweiser bowtie”)」は有名となり，そ
れは後に同社の主力ブランドを象徴するものとなったし，彼の会社は全国
的テレビ番組のスポンサーとなった最初のビール会社となった。オーガス
ト・A・ガッシーの指導の下で，会社は１９５９年にフロリダ州タンパへ
Busch Garden を開設してテーマパーク事業にも多角化し，１９６７年には同
社の卸売業者と Wholesaler Equity Agreement を提携して，彼らにビール
業界が以前享受したことのない安心感を与えた。また１９７３年には，ビー
ル会社に高品質で缶の安定供給を保障するために Metal Container Corpo-
ration を垂直統合した。
戦後のアメリカ経済は繁栄し，「熱狂の時代」と将来について「楽天的
な時代」がやってきた。オーガスト・A・ガッシーは，この経済の発展と
市場の拡大を活用して会社の大きな成長と成功をリードした。彼の社長在
任中，アンハイザー・ブッシュ社の売上は１９４６年の３００万バレルから
１９７４年には３，４００万バレルへと飛躍的に拡大し，彼は「会社の拡張者
(“The Expander”)」と呼ばれるようになった。
(b) １９５０年代におけるアンハイザー・ブッシュ社の戦略
図表６は，アメリカ人口１人当たりの１９３４－１９５９年におけるビール消
費量の推移を示したものであるが，それが着実に減少していることが明ら
かである。１９４９年に１人当たりのビール消費量は１７．９ガロンであったの
が，１９５８年には１５．０ガロンとなり，２１歳以上の飲酒年齢層でも２７．５ガ
ロンから２４．５ガロンへの低下が見られた。また図表７は，アメリカ人口
１人当たりの１９３５－１９５７年におけるビール，ソフトドリンク，ワインの
消費量を図示したものである。これによって，ソフトドリンクの１人当た
り消費量が１９４５年の８ガロンから１９５７年の１２ガロンに増加しているの
に対し，ビールは同期間に１８．６ガロンから１５．３ガロンに低下し，ワイン
は大きな増減が見られなかったことが分かる。
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１９５０年代に徐々に成熟段階を迎え，第１次ビール戦争の時代に突入し
つつあった米国ビール業界において，４つのビール会社の類型が見られた。
第１類型は全国的ビール会社 (national brewers) で，高品質のビールを高価
図表６ アメリカ人口１人当りのビール消費量（１９３４―１９５９年）
Year
Total
Population
(000.000
Omitted)
Population
Over 21
(000,000
Omitted)
Per capita
Consumption
Total Pop.
(In Gallons)
Per Capita
Consumption
Over 21 yrs.
(In Gallons)
１９３４
１９３５
１９３６
１９３７
１９３８
１９３９
１９４０
１９４１
１９４２
１９４３
１９４４
１９４５
１９４６
１９４７
１９４８
１９４９
１９５０
１９５１
１９５２
１９５３
１９５４
１９５５
１９５６
１９５７
１９５８
１９５９
１２６．３
１２６．２
１２６．０
１２８．８
１２９．８
１３０．９
１３１．６
１３３．１
１３３．９
１３４．２
１３２．８
１３２．４
１４０．０
１４３．４
１４６．０
１４８．６
１５０．６
１５３．３
１５５．７
１５８．３
１６１．１
１６４．３
１６７．２
１７０．２
１７３．３
１７６．３
７７．６
７８．７
７９．８
８０．８
８１．９
８３．１
８４．４
８５．７
８７．１
８８．５
８９．９
９１．２
９２．５
９３．８
９５．２
９６．６
９７．６
９９．２
１００．３
１０１．２
１０２．２
１０３．１
１０４．０
１０５．０
１０５．８
１０６．９
７．９
１０．３
１１．８
１３．３
１２．９
１２．３
１２．５
１２．３
１４．１
１５．８
１８．０
１８．６
１８．０
１７．９
１８．５
１７．９
１７．２
１６．８
１６．８
１６．６
１６．５
１５．９
１５．９
１５．３
１５．０
１５．１
１２．８
１６．６
１８．９
２０．２
２０．３
１９．３
１９．４
１９．０
２１．６
２４．０
２６．５
２７．０
２７．２
２７．３
２８．３
２７．５
２６．４
２６．０
２６．０
２５．８
２６．０
２５．３
２５．４
２４．８
２４．５
２４．８
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 14.
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格で全国に販売する premium beer の会社で，その主要４社がアンハイザ
ー・ブッシュ社，シュリッツ社，パブスト社，そしてミラー社であった。
第２類型は準全国的ビール会社 (semi-nationals) で，アメリカ市場の約５０％
で販売し，幾つかの地域では premium beer と同価格で販売することもあ
ったが，大部分を低価格で販売し，その代表的会社がフォルスタフ社，ハ
ム社，カーリング社であった。第３類型は地域ビール会社 (regional brewers)
で，３－５州以内で販売し，その大部分が私的所有の会社であり，米国ビ
ール市場の約５８％を占めていた。第４類型はローカルなビール会社 (local
brewers) で，会社所在地から１００マイル以内で販売し，米国ビール市場の
７％のみを占めていた。
図表８は，１９５８年における米国ビール会社上位２０社の売上高とその業
界内におけるシェアを示したものである。これによって，アンハイザー・
ブッシュ社が同年に６，９８２，０２２バレルの売上高を挙げ，シェア８．２％で第
１位を占めていたことが明らかであるが，それを達成できた同社の１９５０
図表７ アメリカ人口１人当りのビール，ソフトドリンク，
ワインの消費量（１９３５―１９５７年）
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 16.
Gallons
２１
１８
１５
１２
９
６
３
１
BEER
S.DRINKS
WINE
１９３５ ４０ １９４５ ５０ １９５５
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年代における戦略は，次の３つであった。
（ ） ビール醸造工場の分散化
１９５７年までの６年間，シュリッツ社が米国ビール業界の売上高トップ
企業であったが，アンハイザー・ブッシュ社はその地位を奪い取るために
同社と戦っていた。オーガスト・A・ガッシーは自分の統治時代を振り返
って，「それは「ミルウォーキーを有名にしたビール」との長年にわたる
図表８ 米国ビール会社上位２０社の売上高とマーケットシェア（１９５８年）
Brewery Barrels
Per Cent
of
Industry
１． Anheuser-Busch, Inc.
＊２． Jos. Schlitz, Brewing Co.
３． Falstaff Brewing Co.
４． Pabst Brewing CO.
＊５． P.Ballantine and Sons
＊＊６． Carling Brewing Co.
＊７． Theo. Hamm Brewing Corp.
＊８． F. and M. Schaefer Brewing Co.
＊９． Liebmann Breweries
１０． Lucky Lager Brewing Co.
＊１１． Miller Lager Brew Co.
＊１２． The Stroh Brewery Co.
＊１３． C.Schmidt and Sons, Inc.
１４． Drewrys, Ltd. USA. Inc.
１５． Jacob Ruppert Brewery
＊１６． Piel Bros.
＊１７． Adolph Coors Co.
１８． National Brewing Co.
１９． Olympia Brewing Co.
＊２０． Duquesne Brewing Co.
Total
６，９８２，０２２
５，８９３，０００
４，５０２，０００
４，２５０，０００
４，０３５，５２９
３，５３１，１８２
３，３９４，２０６
２，８８７，０００
２，８４７，０００
２，２６５，５４０
２，２１９，６３５
１，９２２，８７１
１，６６０，９０９
１，５２７，３０４
１，４５０，０００
１，４２０，０００
１，４００，０００
１，２９４，０００
１，２４９，２００
１，０３２，２６６
８．２
６．９
５．３
５．１
４．７
４．１
３．９
３．４
３．３
２．６
２．４
２．２
１．９
１．８
１．７
１．６
１．５
１．３
１．２
１．１
６４．２
＊Privately owned.
＊＊ Controlled by Canadian Breweries.
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 8
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闘争であり，その戦いは，シュリッツ社を統治していた有名な醸造ファミ
リーの最後の人物であったロバート・ユーラインとの鍔迫り合いであっ
た」と述べている。明らかにガッシーは，パブスト社が彼の祖父の好敵手
であったのと同様に，シュリッツ社が彼の天敵であると考えていたようで
ある。
シュリッツ社は１９４９年に，ニューヨーク州ブルックリンのビール会社
を買収することによって拡張した。一方，戦後にニュージャージー州ニュ
ーウォークに新醸造工場のために土地を購入していたアンハイザー・ブッ
シュ社は，１９５０年に年１６０万バレルの生産能力を持つ同地の新工場建設
に取り組み，生産の分散化を開始した。１９５３年にようやくニューウォー
ク工場が開設したが，それは１９４７年に始まった同社の全面的な拡張計画
の一部であり，拡張資金は純利益の再投資，銀行からの借入れ，社債の発
行によった。この新工場は，車が渋滞した古いブルックリンのシュリッツ
工場とは異なり，規模が２倍である上に U. S. ハイウェー１号線にも直結
しており，量的拡張ばかりでなく市場へのビール輸送が早かった。更にシ
ュリッツ社がカリフォルニア州に拡張したとき，アンハイザー・ブッシュ
社は１９５４年に年１００万バレルの生産能力を持つロスアンゼルス工場を建
設して対抗した。また１９５７年には年５０万バレルの生産能力を持つタンパ
工場の建設，１９５８年には Miami Regal Brewery を買収してフロリダ州に
も拡張し，同社の「バドワイザー」は１９５７年に，「シュリッツ」を抜いて
国内 No. 1 のビール・ブランドとなることができた。
図表９は，全国的ビール会社のアンハイザー・ブッシュ社と準全国的ビ
ール会社のフォルスタフ社の１９５０年代における工場拡張の様子，また図
表１０は，その地理的配置を図示したものである。これによって，フォル
スタフ社の工場拡張のすべてが他社の買収・合併によるものであったのに
対し，アンハイザー・ブッシュ社のそれは自社工場の建設を主体としてお
り，また前社と比べてより全国的拡張であったことが明らかである。
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（ ） 安売りビール「ブッシュ・バーバリアン」の発売（１９５５年）
「バドワイザー」は全米 No. 1 の全国的ビールとなったが，皮肉なこと
にアンハイザー・ブッシュ社の地元セントルイスの愛飲家たちは，準全国
的ビール会社のフォルスタフ社やローカルなビール会社 Griesedieck
Brothers 社のビールを好んだ。そこでオーガスト・A・ガッシーは，「バ
ドワイザー」の地元価格を全国の他の地域より引き下げて販売したが，こ
れは即座に，差別価格に関する反トラスト法違反で告訴された。このため
ガッシーは１９５５年に，「ブッシュ・バーバリアン (“Busch Bavarian”)」を発
売して低価格ビール市場にも参入することを決意したが，その理由につい
て次の４点を挙げていた。
図表９ アンハイザー・ブッシュ社とフォルスタフ社の工場拡張
ANHEUSER-BUSCH, INC.
Year
Constructed
or Acquired
plant Capacity
(barrels)
１８９０―１９５０
１９５０―１９５２
１９５７―１９５９
１９５４
１９５８
St. Louis, Missouri
Newark Brewery
Tampa, Florida
Los Angeles Plant
Miami (Regal Brewery)
(C)
(C)
(C)
(C)
(A)
６，０００，０００
１，８００，０００
５００，０００
１，０００，０００
４００，０００
FALSTAFF BREWING CORP.
１９３５
１９３７
１９４８
１９５４
１９５６
１９５７
Krug Brewing Co.(Omaha)
National Brewing (New Orleans)
Columbla Brew Co. Missourl
Fort Wayne, Indiana
Galveston and El Paso
Griesedeick Bros.
(A)
(A)
(A)
(A)
(A)
(M)
７００，０００
１，１００，０００
９００，０００
７００，０００
６００，０００
４５０，０００
(C) Constructed
(A) Acquired
(M) Merged
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 82.
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１． 低価格市場で消費者の認可を得て同市場での高いシェアを獲得し，結
果的にビールの総売上高を引き上げる。
２． アンハイザー・ブッシュ社の配給システムの根幹である卸売業者の新
たな利益の源泉を獲得し，わが社の排他的卸売業者の経済力を高める。
３． 生産力を増大して従業員の雇用の安定に努める。
４． ビール業界におけるわが社の指導力を強化する。
「ブッシュ・バーバリアン」は，当初カンザス州など３州のみで販売さ
れていたが，１９５８年までに１５州で販売され，かなりの成功を収めること
ができた。ローカル・ビール会社 Griesedieck Brothers の Bob Griesedieck
は，「地元の酒場にライバル会社より多額の投資を行い，巨大企業はます
ます巨大化していく。かくして「バドワイザー」や「ブッシュ・バーバリ
アン」は次第に全国的なビールとなり，ガッシーは彼が望んでいたように
業界トップに上りつめたのだ。」と指摘していた。
図表１０ アンハイザー・ブッシュ社とフォルスタフ社の工場配置図
（出所） Fernado de Lara Baluyut, op. cit., p. 89.
Anheuser-Busch, Inc.
Falstaff
Proposed brewery of Anheuser-Busch
Newark
Omaha Plant
Fort Wayne
St. Louis
Plant
San Jose California Plant
Los Angeles Plant
El Paso
Plant Tampa
(Proposed
Brewery) Natonal Brewing
New Orleans
Miami
Galveston
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（ ） 野球球団セントルイス・カーディナルスの買収（１９５３年）
地元の野球球団 St. Louis Brown Stokings が，１８７６年にナショナル・
リーグのメンバーとして最初の試合を行ったとき，オランダ人の Von der
Ahe は，球場近くの彼の酒場でチームが町にいるときにビールが良く売
れることを知った。そこで彼は，球場の中でビールを売ればより多く売れ
ると考えて，球団を買収した。Von Der Ahe が肝硬変で１９１３年に死去し
た後，球団の所有権は地元不動産王の Fred Saigh に移っていた。しかし，
その Fred Saigh が１９４７年と１９４９年に連邦税の支払いをめぐって国税庁
と衝突していたため，彼は球団売却の意向を明らかにした。かくして１９５３
年，オーガスト・A・ガッシーが同球団を３，７５０，０００ドルで買収すること
になった。
ガッシーは熱烈な野球フアンでもなかったし，事実，彼自身は「野球選
手のまわりに魅惑的な美人のいない球場は全くつまらない。」とも語って
いた。また彼は，球団買収の記者会見の席上で「私は純粋に地元スポーツ
の振興のためで，「バドワイザー」の販売の武器とする考えはない」と宣
言していた。これは，１９５０年代のアンハイザー・ブッシュ社が，労使関
係や特に小都市の配給業者との対立問題をかかえており，１００年にわたっ
て市民活動を分担してきたセントルイス市との良好な public relation 構築
のためのキャンペーンであったことも事実であった。
だがコロンビア州出身の上院議員 Edwin Johnson は，それほど寛大で
はなかった。彼は１９５４年早々，ビール会社やアルコール会社によって所
有された球団が反トラスト法に違反するとの法案を議会に提出した。
Johnson はガッシーを「個人的で有能な広告業者 (“A Personable and Able
Huckster”)」と呼び，球団を「ビールの宣伝事業であり，スポーツマンが
崇拝する偉大なアメリカのゲームではない」と批判し，ガッシー自身も上
院の司法下位委員会で証言を迫られていた。地元ライバル会社の Grie-
sedieck Brothers は，ブッシュ社が球団を買収するまでカーディナルスの
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ラジオ放送権を持っていたが，彼らがその権利を失ったときに同社も衰退
した。また Business Week の記事が，「アンハイザー・ブッシュ社は１９５３
年の売上高で業界首位のシュリッツ社を抜いた」と報じたとき，ガッシー
が球団を買収したビール会社の真の動機がどこにあったかは明らかである。
オーガスト・A・ガッシーが会社に球団買収を強引に進めた頃，カーデ
ィナルスがプレイする古い球場の Sportsman’s Park はトイレも汚く，み
すぼらしいものであった。そこでガッシーは，ライバル球団 St. Louis
Browns のオーナーであった Bill Veeck がスタディアムも所有していた
ため，それを１１０万ドルで買収することを提案した。彼はこうして手に入
れた新球場に当初 Budweiser Stadium と命名することを考えていたが，
これには野球コミッショナーの Ford Frick や，アルコール飲料にちなん
だ球場名に抗議するプロテスタント教会グループからの反対があり，最終
的に Busch Stadium となった。カーディナルスは１９５３年に３位，１９５４
年は６位の弱小チームであったが，後にナショナル・リーグで９回優勝し，
ワールド・シリーズでも６回優勝する最強球団の１つとなり，ガッシーは
ビール王であると同時に野球球団の名士ともなった。
(c) １９５０年代におけるアンハイザー・ブッシュ社とライバル会社の業績
比較
図表１１は，米国ビール会社上位２０社の１９４８年と１９５８年における売上
高ランクの変化を示したものである。これによって，１９４８年における上
位２０社が１９５８年に依然として上位２０社以内にランクされているが，
semi-national なビール会社で展開された合併・買収によってランクがか
なり変動していることが明らかである。カーリング社が１９４８年の１９位か
ら１９５８年の６位に躍進したのに対し，パブスト社は１９５８年におけるブラ
ッツ社との合併によって１９４８年と同様の４位の地位を維持できた。フォ
ルスタフ社は古いビール会社の合併・買収政策により，ランクを５位から
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３位に上げている。アンハイザー・ブッシュ社の業績を，他のライバル会
社３社や業界全体と比較することによって，同社の成長がより早かったの
か遅かったのか，その要因は何かなどを明らかにしていきたい。
シュリッツ社は１８４９年にミルウォーキーで設立された古い会社で，ユ
ーライン家の支配下で大きく成長した。長年にわたり業界のリーダー企業
であった同社は，設立以来 Joseph Schlitz が会社を閉鎖的に所有し，現在
はユーライン家が株式の大半を所有していたため，同社の業務についての
図表１１ 米国ビール会社上位２０社における売上高ランクの変化
（１９４８―１９５８年）
Brewery
Output in
Barrels
(０００Omitted)
Rank
in
1948
Output in
Barrels
(０００Omitted)
Rank
in
1958
Anheuser-Busch
Schlitz
Falstaff
Pabst
Ballantine
Carling
Hamm
Schaeffer
Liebman
Lucky Lager
Miller
Stroh
Blatz
Schmidt
Drewrys
Ruppert
Piel
Coors
National
Olympia
Duquesne
４，０５０
４，２８０
２，３０４
４，１１４
４，１３８
４６４
１，２００
２，２５０
２，１１０
６９４
９１１
８２２
１，３８９
１，０９９
４９４
１，６３８
６５０
４７０
４３０
３６５
１，１００
３
１
５
４
２
１９
１０
６
７
１５
１３
１４
９
１１
１７
８
１６
１８
２０
２１
１２
６，８９２
５，８９３
４，５０２
４，２５０
４，０３５
３，５３１
３，３９４
２，８８７
２，８４７
２，２６５
２，２１９
１，９２２
１，６６０
１，５２７
１，４５０
１，４２０
１，４００
１，２９４
１，２４９
１，０３２
１
２
３
４
５
６
７
８
９
１０
１１
１２
１３
１４
１５
１６
１７
１８
１９
２０
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 20
(Merged with Pabst)
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財務データは極めて限定されている。これに対してフォルスタフ社は比較
的新しい会社で，１９２１年にセントルイスで Falstaff Corporation として設
立された。この会社は semi-national ビール会社で，低価格で売られる
“Premium Quality Falstaff” のブランドのみに依存していたが，他社の合
併や買収による成長方針によって１９５８年に業界第３位となった。パブス
ト社は１８４４年にミルウォーキーで設立された業界でも最も古い会社の１
つで，アンハイザー・ブッシュ社やシュリッツ社と同様にアメリカ全州に
ビールを供給する全国的会社である。同社は，１９４６年に業界のリーダー
企業であったが，１９５６年，５７年，５８年と連続して損失となり，ランクを
大幅に下げた。
（ ） 売上高の成長比較
図表４は，米国ビール会社上位４社（アンハイザー・ブッシュ社，シュリ
ッツ社，パブスト社，フォルスタフ社）の１９３３－１９５９年における売上高の推
移，図表１２は，それをグラフ化したものである。これによって，上位４
社が１９３３年以来，かなりの売上増を享受したことが明らかである。アン
ハイザー・ブッシュ社は，１９３３年に業界全体の２．９７％に当る６０７，５１１バ
レルであったのが，１９５８年には業界全体の８．２２％に当る６，９８２，０２２バ
レルとなっている。シュリッツ社とフォルスタフ社も同期間に売上高を大
幅に増加し，それぞれ１９３３年の５８５，０００バレル，１５１，１１４バレルから，
１９５８年には５，８９３，０００バレル，４，５０２，０００バレルへと増加させている。パ
ブスト社の売上高も増加したが，１９５６年以降３年連続して下がった。か
くして，１９３３－１９５８年における上位４社の年平均売上増加率は，アンハ
イザー・ブッシュ社が１１．４４％，シュリッツ社が１１．２４％，フォルスタフ
社が１７．１３％であったのに対し，パブスト社は７．３３％に止まった。
フォルスタフ社が４社の中で最高の成長率を示したのは，比較的若い会
社で，同社の製品が市場の新奇製品 (“newness”) であったこと，売上高が
小額を基準として計算されたこと，また広告や販売キャンペーンにも積極
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的であったことによる。パブスト社の売上高が１９５２－１９５８年に低下した
のは，会社の株式所有に関して同族内での確執があったことによる。アン
ハイザー・ブッシュ社の売上高の１９４６年と１９５５年の２度の低下は，第２
次大戦中の連邦政府による穀物優先政策が同社に強く作用したことと，
１９５５年の価格引き上げによる。同社の売上高が１９５３年にピークとなった
のは，同年におけるミルウォーキー地区でのビール会社のストライキによ
るもので，同年のシュリッツ社の売上低下も同じ理由による。
（ ） 純利益の成長比較
図表１３は，米国ビール会社上位３社（アンハイザー・ブッシュ社，フォル
スタフ社，パブスト社（同社については１９４５－１９５８年））の１９３３－１９５８年にお
ける純利益の推移，図表１４は，それをグラフ化して示したものである。
図表１２ 米国ビール会社上位４社の売上高（１９３３―１９５８年）
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 50.
Barrels
(00,000
omitted)
１００
８０
６０
４０
２０
１０
８
６
４
２
１
Anheuser-Busch
Schlitz
Pabst
Falstaff
１９３０ １９３５ １９４０ １９４５ １９５０ １９５５ １９６０
成城・経済研究 第１８５号 （２００９年７月）
― ―１１８
図
表
１３
米
国
ビ
ー
ル
会
社
上
位
３
社
の
売
上
高
，
純
利
益
，
１
バ
レ
ル
当
り
の
利
益
（
１９
３３
―
１９
５８
年
）
Y
ea
r
A
nh
eu
se
r-
B
us
ch
,I
n
c.
Fa
lst
af
f
Pa
bs
t
B
ar
re
ls
Ea
rn
in
gs
Pr
of
it
pe
rB
bl
.
B
ar
re
ls
Ea
rn
in
gs
Pr
of
it
pe
r
B
bl
.
B
ar
re
ls
Ea
rn
in
gs
Pr
of
it
pe
r
B
bl
.
１９
３３
１９
３４
１９
３５
１９
３６
１９
３７
１９
３８
１９
３９
１９
４０
１９
４１
１９
４２
１９
４３
１９
４４
１９
４５
１９
４６
１９
４７
１９
４８
１９
４９
１９
５０
１９
５１
１９
５２
１９
５３
１９
５４
１９
５５
１９
５６
１９
５７
１９
５８
６０
７
M
１
，０
９３
１
，１
３５
１
，３
７６
１
，８
３９
２
，０
８７
２
，３
０５
２
，４
６２
３
，０
８９
３
，４
９２
３
，５
６９
３
，８
１４
３
，５
２９
３
，０
２６
３
，６
０８
４
，０
４２
４
，５
２６
４
，８
８８
５
，４
７９
６
，０
３４
６
，７
１１
５
，８
２８
５
，６
１６
５
，８
６４
６
，１
１６
６
，９
８２
＄
２７
６
７７
１
７５
７
２
，５
８４
３
，５
３９
４
，６
２８
５
，９
６１
５
，４
４５
５
，７
６３
５
，４
７３
５
，１
６８
４
，７
９３
４
，７
７１
７
，１
９２
８
，４
０１
１１
，４
４１
１２
，３
３４
１１
，２
６１
９
，１
６０
１０
，２
２６
１１
，２
４８
１０
，８
４０
６
，８
２２
８
，２
８９
８
，２
６９
９
，２
１０
＄
．４
５
．７
１
．６
７
１
．８
７
１
．９
２
２
．２
２
２
．５
９
２
．２
１
１
．８
６
１
．５
７
１
．４
５
１
．２
５
１
．３
５
２
．３
７
２
．３
２
２
．８
３
２
．７
２
２
．３
０
１
．６
７
１
．６
９
１
．６
８
１
．８
６
１
．２
１
１
．４
１
１
．３
５
１
．３
２
１５
１
M
２８
１
３７
４
５２
８
６９
０
６２
１
６２
２
６８
４
１
，０
２８
１
，２
２９
１
，２
２６
１
，２
５４
１
，３
３７
１
，１
４８
１
，６
５１
２
．３
０３
２
，４
７４
２
，２
８６
２
，２
９４
２
，２
７６
２
，９
１１
３
，２
８９
３
，６
５２
３
，８
６９
４
，２
９１
４
，５
０１
＄
３０
６
２２
１
４２
０
７５
７
６１
８
５９
４
６４
９
５２
２
８２
７
７６
０
８５
３
６２
１
６６
３
８５
０
２
．４
１０
４
，３
２６
５
，０
４６
３
，２
３３
２
，４
５７
３
，２
８５
３
，２
８２
３
，０
２５
４
，３
６１
４
，０
７６
４
，０
７９
４
，２
６３
＄
２
．０
３
．７
８
１
．１
２
１
．４
３
．８
９
．９
５
１
．０
４
．７
６
．８
０
．６
２
．６
９
．５
０
．５
０
．７
４
１
．４
６
１
．８
８
２
．０
３
１
．４
１
１
．０
７
１
．４
４
１
．１
２
．９
２
１
．１
９
１
．０
５
．９
５
．９
５
M
２
，９
８１
３
，０
４６
３
，７
３１
４
，１
００
４
，０
４８
３
，７
７５
４
，４
５０
４
，６
２５
４
，１
００
３
，４
２２
３
，５
５０
３
，４
００
２
，９
００
２
，５
５０
＄
３
，５
１２
８
，０
５４
１２
，７
１１
１４
，３
１８
１５
，５
８１
１０
，１
１８
７
，８
４９
６
，９
７４
５
，７
９８
１
，８
７２
２
，１
３８
（
６９
１
）
（
２
，５
１２
）
（
５０
６
）
＄ １
．１
８
２
．６
４
３
．４
０
３
．４
９
３
．８
５
２
．６
８
１
．７
６
１
．５
１
１
．４
１
．５
５
．６
０
（
．２
０
）
（
．８
６
）
（
．１
９
）
（
出
所
）
Fe
rn
an
do
de
La
ra
B
al
uy
ut
,o
p.
ci
t.,
p.
86
.
アンハイザー・ブッシュ社の経営史（１９３４－２００５年）
― ―１１９
これによって，アンハイザー・ブッシュ社が１９３３年の禁酒法解除以後，
一貫して年平均２３．６８％の高い純利益増加率を挙げていたことが明らかで
ある。同社の純利益は，１９３７年の３，５３９，０００ドルから１９５４年には
１０，８４０，０００ドルに増加し，ピークの１９４９年には１２，３３４，０００ドルの純利
益を挙げていた。アンハイザー・ブッシュ社は１９３５－１９４５年の１０年の間
に，年平均２０．１９％の純利益増加率のフォルスタフ社より早く成長し，ま
た１９４５－１９５０年に，パブスト社とフォルスタフ社の純利益が停滞してい
たのに対し，増加し続けていた。
一般に，３社における売上高と純利益の間には強い相関関係が見られる。
売上高の急成長は純利益の成長をもたらし，売上高の低下は純利益の減少
につながる。問題は，純利益の成長が売上高の成長より早いことを解明す
ることであり，純利益の成長が会社の成功を示す唯一の指標であるとする
なら，アンハイザー・ブッシュ社はこの期間に最も成功した会社であった
といえよう。図表１５は，上記３社の１９３３－１９５８年における売上高利益率
の推移を示したものであるが，これによってもアンハイザー・ブッシュ社
の成功を指摘できる。
（ ） 資産の成長比較
図表１６は，米国ビール会社上位３社（アンハイザー・ブッシュ社，フォル
スタフ社，パブスト社（同社については１９４５－１９５８年））の１９３３－１９５８年にお
ける総資産の推移，図表１７は，それをグラフ化して示したものである。
資産の成長は，外部成長による企業発展の最も有効な指標であり，特に固
定資産の増大は他社の合併・買収による資産の拡大を示している。フォル
スタフ社は，１９３６年に３，８１７，０００ドルの資産のみであったが，１０年後の
１９４６年には１０，２４３，０００ドルの資産を持っていた。他方アンハイザー・ブ
ッシュ社は，１９３７年に３５，８４７，０００ドルの資産であったのが，１９４６年には
６７，８５２，０００ドルとなっている。このことから，この１０年で，フォルスタ
フ社は資産を３倍に増やしたのに対し，アンハイザー・ブッシュ社の資産
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増加は２倍のみであり，フォルスタフ社（資産の年平均成長率１２．２９％）は
アンハイザー・ブッシュ社（年平均成長率７．３７％）やパブスト社（年平均成
長率６．２９％）より資産の成長が早かったと結論できる。
図表１７によって，上位３社の資産増加が着実に伸びていることが分か
る。しかし，パブスト社の資産増加は１９５２年から停滞し，それは１９５８年
まで続いたが，同年以降の資産増加はその年６月のブラッツ社との合併に
よる。フォルスタフ社の資産増加が急激であったのは，新工場建設による
資産増加は１バレル当たり２５－３０ドルの投資となるが，他社の合併・買
収によれば１バレル当たり６－１０ドルの投資で済むから経済的であるとの
理由で，外部成長による企業発展を正当化したことによる。しかし長期的
にみれば，他社買収による再生工場は新設工場より非生産的で非効率的で
図表１４ 米国ビール会社上位３社の純利益（１９３３―１９５８年）
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 52.
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あることも事実であり，いずれ古い工場は早期に使用不能となるリスクを
持つことになる。
（ ） 自己資本または純資産の成長比較
図表１８は，米国ビール会社上位３社（アンハイザー・ブッシュ社，フォル
スタフ社，パブスト社）の１９４５－１９５８年における純資産成長の推移，図表
１９は，それをグラフ化して示したものである。３社の純資産の年平均成長
率は，アンハイザー・ブッシュ社が７．００％，パブスト社が５．２１％であっ
たのに対し，フォルスタフ社は２０．０９％であった。
１９４５－１９５２年の間に，パブスト社における純資産の年平均成長額が４５０
万ドルであったのに対し，アンハイザー・ブッシュ社のそれは６００万ドル
であった。１９５３年には，フォルスタフ社やパブスト社の純資産が前年と
図表１７ 米国ビール会社上位３社の総資産（１９３３－１９５８年）
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 56.
Dollars
(000,000
omitted) Anheuser-Busch
１００
８０
６０
４０
２０
１０
８
６
４
２
１
Pabst
Falstaff
１９３０ １９３５ １９４０ １９４５ １９５０ １９５５ １９６０
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ほぼ同額であったのに対し，アンハイザー・ブッシュ社では前年より８００
万ドル増加していた。純資産の増加は企業の収益性を示す有効な指標で，
株式所有者の信頼の源泉ともなり，それによって多くの投資家を引き付け
ることができる。図表１９に見るように，１９３３－１９５８年にフォルスタフ社
やパブスト社の純資産が弾力的に変動しているのに対し，アンハイザー・
ブッシュ社のそれは一貫して増大していることが明らかである。
以上を要約すると，次のように整理することができる。図表２０は，米
国ビール会社上位４社の１９３３－１９５８年における売上高，純利益，資産，
純資産の年平均増加率を一覧にまとめたものである。これによって，売上
高，資産，純資産の年平均増加率はすべてフォルスタフ社が最も高く，ア
ンハイザー・ブッシュ社は純利益の年平均増加率のみが最高であることが
図表１８ 米国ビール会社上位３社の純資産（１９４５―１９５８年）
単位：１，０００ドル
Year
B r e w e r s
Anheuser-Busch Falstaff Pabst
１９４５
１９４６
１９４７
１９４８
１９４９
１９５０
１９５１
１９５２
１９５３
１９５４
１９５５
１９５６
１９５７
１９５８
＄５３，２９２
５８，１８８
６２，６７２
７１，６３２
７８，６５２
８６，５００
９１，８９１
９８，５５１
１０６，４１４
１１２，９３０
１１５，１７６
１１９，２７３
１２３，７４３
１２８，８０１
＄３，９７３
４，３７４
５，８８４
１１，７４４
１４，６８１
１６，２０４
１６，７６１
２０，０７１
２０，９８３
２０，２３０
２２，６６９
２４，８２３
３２，２６２
３４，２０７
＄３８，０５２
４３，３４２
５６，３００
７４，６５４
６９，９６６
７３，４３４
７８，６０７
８０，３８５
８０，０４７
８３，０２８
８１，４５５
７６，９７０
７２，６８７
８７，７２１
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 58.
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明らかである。しかし，フォルスタフ社は他３社に比して歴史が浅い上に
企業規模が小さく，しかも低価格ビール市場という異なる市場での成果で
あることに留意する必要がある。シュリッツ社とパブスト社は，アンハイ
ザー・ブッシュ社と企業規模が同じで，しかも premium beer の同一市場
で競争しており，この３社の業績比較が特に注目されることになる。
アンハイザー・ブッシュ社は，１９５７年にシュリッツ社に代わって業界
のリーダー企業となったが，同社の１９４５－１９５８年におけるシェア増加の
推移は図表２１に示されている。１９４９年の５．４％，１９５７年の７．２％に対し
て，同社の１９５８年の売上高６，９８２，０２２バレルは業界の８．３％を占めるこ
とになった。１９３３－４５年までの業界とアンハイザー・ブッシュ社の売り
上げ増加率はほぼ連動していたが，１９４５－１９５５年は，ビール飲料人口の
図表１９ 米国ビール会社上位３社の純資産（１９３３―１９５８年）
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 59.
Dollars
(000,000
omitted)
１００
８０
６０
４０
２０
１０
８
６
４
２
１
Anheuser-Busch
Pabst
Falstaff
１９３０ １９３５ １９４０ １９４５ １９５０ １９５５ １９６０
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停滞とともに一人当たりのビール消費量が低下したのに対し，アンハイザ
ー・ブッシュ社は売り上げ増加率を増やすことができた。その要因として
は，①禁酒法解除後のビール会社の撤退が新市場の開拓につながったこと，
②継続的な品質改良開発が消費者選好を促進し，製品差別化を強化できた
こと，③多角化が輸送コストを引き下げたこと，④ミルウォーキー地区の
ストライキが異常な売り上げ増をもたらしたこと，⑤「ブッシュ・バーバ
図表２１ アンハイザー・ブッシュ社の売上高と
マーケット・シェア（１９４８―１９５８年）
Year
Anheuser-Busch
Sales
Per Cent
of Industry
Industry
Sales
１９５８
１９５７
１９５６
１９５５
１９５４
１９５３
１９５２
１９５１
１９５０
１９４９
１９４８
６，９８２
６，１１６
５，８６４
５，６１７
５，８２９
６，７１１
６，０３４
５，４７９
４，８８９
４，５２６
４，０４２
８．３
７．２
６．９
６．６
７．０
７．８
７．１
６．５
５．９
５．４
４．７
８４，２５０
８４，３７０
８５，０００
８４，９７８
８３，３０５
８６，０４５
８４，８３７
８３，８２４
８２，８３０
８４，５５８
８５，０６７
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 60.
図表２０ 米国ビール会社上位４社の売上高，純利益，資産，
純資産の年平均増加率（１９３３―１９５８年）
Brewers
Total
Sales Earnings Assets
Net
Worth
Anheuser-Busch
Falstaff
Pabst
Schlitz
１１．４４
１７．１４
７．３３
１１．２４
２３．６８
２０．１９
－２８．８９
NA
７．２７
１２．２９
６．２９
NA
６．５３
１０．６３
５．２１
NA
（出所） Fernando de Lara Baluyut, op. cit., p. 67.
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リアン」の発売も総売り上げの増大につながったこと，などの諸点を指摘
できるであろう。
② １９６０年代の成長確立期と１９７０年代前期の収益低下
(a) １９６４年：アンハイザー・ブッシュ社におけるビール売上高と国内シ
ェアの躍進
１９６１－１９７０年までの１０年間は，オーガスト・A・ガッシーの黄金時代
であった。彼は，若くて美しい妻 Gertrude “Trudy” Buholzer と共に３番
目の家庭を築いていた。有名な動物公園 Grant’s Farm 内に建てた大邸宅
で，７人の子供にも恵まれていた。彼の新しい家族と球団経営はガッシー
に楽しみを与えたが，彼の真の仕事はビール事業であり，それについて次
のように述べていた。「私の幸せは私の仕事にある。私はビールを飲み，そ
れとともに眠り，それについて夢を持っている。もちろん私の家族は，そ
れに匹敵するほど大切なものだ。」ガッシーは１９７２年２月１０日に，アン
ハイザー・ブッシュ社の１９７１年度 Annual Report の “To the sharehold-
ers of Anheuser-Busch, Incorporated” の中で，当該年度の業績を前年度と
対比して示しながら，株主に対して次のように報告していた。
「１９７１年は，アンハイザー・ブッシュ社が８期連続で記録的な売上高と
純利益を獲得したことを示している。１９７１年の売上高は，前年７９２，７７７，０００
ドルの１４％増で９０２，４５３，０００ドル，純利益は前年６２，５４９，０００ドルの１４％
増で７１，６３８，０００ドル，また１株当たりの純利益は前年の１．４０ドルに対し
１．６０ドルであった。
１９７１年４月の株主総会に続く取締役会で，Richard A. Meyer が社長，
August A. Busch III が副社長兼全般管理者，私が会長兼 CEO に任命さ
れた。……中略
１９７１年に，わが社の全てのビール工場で雇用の安定が確保されている。
わが社の従業員の大多数を代表する組合との契約は，１９７２年中も継続さ
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れる。１９７１年４月に，株主は普通株１
株に対し２株の割り当てを承認された。
本報告書の株式数は，この割り当て後
の発行済み株式数を示している。……
中略」
図表２２は，アンハイザー・ブッシュ
社の１９６１－１９７０年における財務業績の
推移を示したものである。これによっ
て，１９６４年に同社のビール売上高が初
めて１，０００バレルを越え，また同年に，
業界シェアも１０．４２％と初めて１０％台
を越えて，同社の成長が確立期に入っ
たことが明らかである。これは，アン
ハイザー・ブッシュ社の１９５０年代の戦
略，すなわち，ビール醸造工場の分散
化，中核ブランドの維持と低価格ビー
ルの発売，球団経営などの多角化など
の成果が，この１９６０年代に実を結びつ
つあったことによると思われる。
(b) １９７５年：アンハイザー・ブッシュ
社における収益低下と経営者の交代
１９７１年に７２歳となったオーガスト・
A・ガッシーは，彼の後継経営者につい
て考えていた。そして彼は，大方の予
想に反して自分の息子オーガスト・ブ
ッシュⅢではなく，部下の Richard A.
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Meyer を社長に任命した。５４歳の通称 Dick Meyer は，アンハイザー・
ブッシュ社で雑用係りとして働き始め，ブッシュ一族以外では最初に会社
のトップに昇進した人物となった。ブッシュⅢは全般管理者となり，ガッ
シー自身は CEO に就任して会社の経営権を維持したが，これは父子の間
で，会社の将来ビジョンや戦略で激しく対立していたことによる。
父親であるオーガスト・A・ガッシーの周辺には，Dick Meyer のほか
に Dennis P. Long らがいた。D. Long は臨時雇いのエレベータ係りとし
てアンハイザー・ブッシュ社で働き始め，その後２５年以上をビール醸造
で経験をつみ，１９６０－６４年にビール販売の価格責任者，１９７２年からブッ
シュ・ガーデン等の関連会社の副社長を勤め，その後ビール部門の営業担
当責任者となった人物である。これに対して息子ブッシュⅢの周辺には，
名門大学で MBA 出身の若い有能な人材が大勢いた。その代表的人物が
Robert Weinberg で，ペンシルベニア大の Wharton School 卒業後，IBM
の chief technical planner であった彼とブッシュⅢが１９６５年に出会い，
翌１９６６年から５年間アンハイザー・ブッシュ社で働くことになった。ブ
ッシュⅢと R. Weinberg らは，コンピュータを活用して長期計画を作成
し，マーケティング・統計学・市場分割の重要性を主張したが，この
「MBA 出身グループ」とガッシーを中心とした「たたき上げグループ」
は常に意見が衝突していた。
１９７１年まで順調な発展を続けていたアンハイザー・ブッシュ社の業績
が，１９７２－７４年までの３年間に連続して停滞することになる。純売上高
は，１９７２年が１，２７３，０９３，０００ドル，１９７３年が１，４４２，７２０ドル，１９７４年が
１，７９１，８６３ドルと伸びを示していたが，純利益が１９７２年は７６，４００，０００ド
ル，１９７３年は６５，５７７，０００ドル，１９７４年は６４，０１９，０００ドルと減少し，１
株当たりの純益も１．７０ドル，１．４６ドル，１．４２ドルと年々低下していた。
これは，ライスやビールの主要原料における価格上昇が原因で，利潤マー
ジンが大幅に低下したことによる。こうした状況に対処するため，シュリ
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ッツ社は醸造期間を１５日に短縮してコスト削減をはかり，またミラー社
は１９７３年に「ミラー・ライト」を発売して顧客のビール離れを阻止した。
これに対して，ガッシーの管理下にあったアンハイザー・ブッシュ社は何
の方策も取らず，それについて Forbes 誌は次のように批判していた。「伝
統と製品のプライドを維持したガッシー・ブッシュに対し，同情を示すこ
とは難しい。経営者の仕事が株主の利益を守り，会社の長期的繁栄を維持
することにあるとするなら，彼はもっと利潤に関心を持つべきだ。ガッシ
ー・ブッシュのプライドは，会社の経済性追及になんら貢献していない。」
かくして１９７４年早々，アンハイザー・ブッシュ社では始めての造反劇
(revolt) が起こった。１２０人以上の executive ならびに事務職員が解雇され，
ガッシーは Meyer 社長辞任の承認を強要され，代わってブッシュⅢが同
社の社長に選出された。地元の新聞 St. Louis Post-Dispatch の見出しは，
これを「経営者の撃退 (“Heads Roll”)」として大々的に報道したが，この
すべては取締役会における MBA グループの秘密裏の画策による。次い
で，翌１９７５年５月に最後の一撃が加わり，「時代遅れ」のガッシーが解任
され，彼に代わって「近代的経営者」のオーガスト・ブッシュⅢがアンハ
イザー・ブッシュ社の CEO に就任した。これについても地元新聞は，「ガ
ッシーがビール会社を所有していなかったこと，ガッシーの息子が彼を裏
切ったこと，そして彼らは幸福な名門家族 (“one big happy family”) ではな
かったことが明らかとなった。」と報じた。しかし，これ以後ブッシュⅢ
の指導の下で，アンハイザー・ブッシュ社は本格的な発展の時代を迎える
ことになる。
４． オーガスト・A・ブッシュⅢの時代（１９７５－２００５年）
① 第２次ビール戦争におけるアンハイザー・ブッシュ社とライバル会
社の攻防（１９７０年代後期）
(a) オーガスト・A・ブッシュⅢの経歴と功績
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オーガスト・A・ブッシュⅢ（August A. Busch III. 写真３）は，１９３７年６
月１６日に誕生した。彼は地元セントルイスの public and private school
を卒業後，１９５３－１９５６年まで Ladue High School in St. Louis に在籍した。
その後１９５７年にアリゾナ大学経営学部に入学するが，そこを卒業するこ
となく２年で退学し，１９６０年からシカゴの醸造専門学校 Siebel Institute
of Technology で学んだ。ブッシュⅢは既に１９５７年頃から，父の会社 St.
Louis Malt House で臨時雇いとして実務の経験も開始していた。
その後彼は，アンハイザー・ブッシュ社のトップに就任するまでに，ビ
ールの醸造と営業部門でさまざまな
仕事を経験することになる。まず１９６２
年に販売部門に移り，全国の卸売業
者との現場や会社所有の支店で働い
た。次いでセントルイスの本社に戻
って販売部長補佐に昇進し，地域ブ
ランドの販売担当責任者としてブッ
シュ社製品のマーケティング全般に
責任を持った。翌１９６３年には取締役
会のメンバーとなり，同時に販売担
当副社長に任命された。１９６５年に２８
歳の若さで経営執行副社長，１９７１年
４月に全般管理者 (general manager) と
なり，そして遂に１９７４年２月，前述
した造反により同社の社長，１９７５年
５月 に CEO（chief executive officer. 最
高経営責任者），１９７７年４月には取締
役会会長 (chairman of the board) に就任
した。
写真３ ５代 August. A. Busch III
（１９３７年― ）
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual
Report, 1997.
成城・経済研究 第１８５号 （２００９年７月）
― ―１３２
この間にブッシュⅢは，１９６３年５月に以前モデルであった Susan Horn-
ibrook と結婚し，後継経営者となるオーガスト・A・ブッシュⅣをはじめ
３人の子供をもうけるが，６年後の１９６９年に離婚し，１９７４年１２月に第２
婦人 Virginia Lee Wiley と結婚して更に２人の子供を得ている。
ブッシュⅢは１９７６年２月９日，彼の CEO としての最初の年次報告書
であり，前経営者で父親でもあるオーガスト・A・ガッシーへの賛辞で始
まり，１９７６年中に１００周年の記念事業が予定されている「バドワイザー」
で締めくくった１９７５年度の Annual Report の中で，当該年度の会社業績
について株主に対し次のように報告した。
「この Annual Report を，あなた方の会社に５０年以上貢献した後，１９７５
年中に CEO を退任した August A. Busch, Jr. への賛辞で始めることに異
存はないであろう。彼の下でアンハイザー・ブッシュ社が世界最大のビー
ル会社となったことは事実であり，その努力と指導力に敬意を表するもの
である。……中略
あなた方の会社は，１９７５年に記録的な売上高と純利益を挙げることが
できた。アンハイザー・ブッシュ社の総売上高が，１９７４年の１４％増で初
めて２０億ドルを超えたし，その中には，酒税や連邦・州税の合計額３億
９，２００万ドルも含まれる。この年の純利益は，１９７４年の３２％増の８，４７０
万ドル，１株当たり１．８８ドルであった。同社のビール販売高も，１９７４年
の３．２％増で３，４７０万バレル，ビール業界における同社のマーケット・シ
ェアは，１９７４年の２３．１％から１９７５年には２３．４％に増えた。こうしたビ
ール部門の好業績は，「ミケロブ」ブランドの飛躍的な売り上げ増による
ものであった。……中略
１９７５年に特筆すべきは “non-beer” 事業部の収益が健闘したことであり，
その全社的収益に対する貢献度は，禁酒法以来の最高となった。これは，
多角化分野での成功が長期的な収益成長の基盤を強化したことによる。工
業製品事業部では，カリフォルニア州 Bakerfield の新イースト工場が
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１９７５年から操業を開始し，総イースト業界の売上におけるわが社のシェ
アはほぼ４０％となった。またブッシュ・ガーデン事業部では，フロリダ
州 Tampa やカリフォルニア州ロスアンゼルスに加えて，バージニア州
Williamsburg に新設した “The Old Country” が観客動員と利益向上に貢
献した。……中略
わが社はこれまで，「高品質な製品」を「適正な価格」で消費者に提供
することを目指してきたが，そのための原材料費の削減に加えて，「垂直
的統合戦略 (vertical integration strategies)」もそれに大きく貢献した。１９７４
年後期に業務を開始したフロリダ州 Jacksonville の Metal Container Cor-
poration 工場は，同地区のビール工場で使用する缶の５０％以上を供給し，
この成功が，オハイオ州コロンバス工場近くに新たな缶工場の建設を取締
役会に決意させた。また１９７６年後期にカリフォルニア州 Fairfield 工場が
開設の予定であるが，それによって輸送費が年１００万ドルも削減されるこ
とになる。……中略
あらゆるビールの中で最大の売上高を誇る「バドワイザー」の１００周年
記念事業が，１９７６年に予定されている。我々は，取締役，従業員，卸売
業者のために，１９７６年とそれ以後も，あなた方の会社の一層の成長のた
めに努力を継続していくことを誓う。」
コンピュータ化，総合的品質管理，そしてグローバル市場の以上３つ
が，２０世紀後半におけるキーワードであった。ブッシュⅢは偉大な祖父
Adolphus Busch を模倣しながら，この時代のアンハイザー・ブッシュ社
を指導してきた。祖父が「バドワイザー」を全国的ブランドに変革したと
するなら，ブッシュⅢはそれを国際的ブランドにまで高め，現在では１１
カ国で醸造し，８０カ国以上で販売されている。彼もまた祖父 Adolphus
と同様に，品質，弾力性，勇気，そして革新的思考が成功の鍵であると考
えていた。ブッシュⅢの支配下で４つのビール工場が開設され，アンハイ
ザー・ブッシュ社の各工場は業界でも最新の技術が装備されていた。全米
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で最も人気のあるライトビールの「バド・ライト」が１９８２年に発売され
たが，それは「バドワイザー」に次ぐ全米第２位の人気ビールとなった。
スペシャリティ・ビールやマイクロ・ビールの登場は，創業者 Adolphus
があらゆる味の好みに合ったビールを開発した時代を想起させ，会社は今
日再び多様な製品を提供し続けている。
ブッシュⅢは１９７５年に，会社の成功に従業員を参加させる目的で an-
nual employee communications meeting を発足させたが，１９９７年の会合
までに，従業員の８０％が会社の株主となった。また彼は１９８２年に，有名
な “Know When to Say When”（「何時ビールを飲んだかを明言するために，
何時飲んだかを知る」）のキャンペーンを推進したが，それはアルコールの
乱用や未成年者飲酒の撲滅に対する会社の長期的取組みを示すものとなっ
た。ブッシュⅢの CEO 在任期間（１９７５－２００５年）の３０年の間に，会社の
ビール売上高は３，５００万バレルから１億２，１９０万バレルへと３倍以上に増
大し，このため彼は，社内では「会社の近代化を達成した人物 (“The Mod-
ernizer”)」として高く評価されていた。
(b) １９７０年代後期におけるアンハイザー・ブッシュ社の戦略
１９７５年にアンハイザー・ブッシュ社の CEO に就任したばかりのブッ
シュⅢは，ミラー社からの攻撃開始による「第２次ビール戦争 (“Beer Wars
II”）」に直面していた。１９７０年にシガレットのフィリップ・モリス社によ
って買収されたミラー社は，強力なマーケティング戦略と１９７３年の「ミ
ラー・ライト」の発売によって，アンハイザー・ブッシュ社に与えた衝撃
は大きかった。ミラー社のトップは PM 社出身の John Murphy で，彼に
よるシガレット産業で成功が証明されたブランド増殖戦略と巨額な広告予
算の投資は挑戦的であり，アンハイザー・ブッシュ社の社員は “Miller
Killers” と印刷されたＴシャツを着て対抗した。アンハイザー・ブッシュ
社のマーケット・シェアは，１９７５年の２３．７％から１９７６年には１９．４％に
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落ち込むことになるが，この１９７０年代後期における同社の再生戦略を以
下で検討しておこう。
（ ） 製品多様化とライト・ビールの発売
アンハイザー・ブッシュ社の良く知られた高品質なビール群は，あらゆ
る製品分野を含んでいた。「バドワイザー」は１００年以上にわたって醸造
・販売され，全国において瓶，缶，生で飲めるプレミアム・ビールの
“Bud” は会社の主力製品であり，世界でも最も売れているビールであっ
た。１８９６年に「通のための生ビール (“draught beer for connoisseurs”)」とし
て開発されたスーパープレミアム・ビールの「ミケロブ」も，順調に売上
を伸ばしていた。
しかし，ミラー社による「ミラー・ライト」の発売（１９７３年）によって
ライト・ブームが起こったため，アンハイザー・ブッシュ社は１９７６年に
まず “Anheuser-Busch Natural Light Beer”，翌１９７７年には，これを「ナ
チュラル・ライト (“Natural Light”)」と縮めて発売した。さらにアンハイザ
ー・ブッシュ社は１９７８年に，体重を気にする２３－３９歳の顧客のために
「ミケロブ・ライト」を発売した。これは，通常の「ミケロブ」よりカロ
リーが２０％少なく，顧客を「ミケロブ」から「ミケロブ・ライト」に移
行させるため，「ミケロブの遺産とミケロブ・ライトの味 (“the heritage of
Michelob and the taste of Michelob Light”)」とのキャッチコピーを使って成功
した。また同年４月には，よりライトで低価格な「ブッシュ・ビール」が
プレミアム・ビールを補充するものとしてニューイングランド地区でテス
ト販売され，翌１９７９年，新しいパッケージ・デザインと広告によって販
売地域をさらに拡大した。
図表２３は，米国ビール会社上位３社（アンハイザー・ブッシュ社，ミラー
社，シュリッツ社）の１９７４－１９７８年におけるビール・ブランド別売上高の
推移を示したものである。これによって，ミラー社の「ライト革命」を契
機とした急成長のライト・ビール市場に対し，フルラインの「製品多様化
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戦略」で迅速に対応したアンハイザー・ブッシュ社の成功と，その対応に
出遅れたシュリッツ社の衰退が明らかである。
（ ） マーケティング活動と広告戦略
アンハイザー・ブッシュ社は，人口およびビール消費者の大陸横断する
主要地域に，１１のビール工場ネットワークを持っていた。ビールが工場
図表２３ 米国ビール会社上位３社のブランド別売上高（１９７４―１９７８年）
Anheuser-Busch Brand (shipments in barrels–millions)
Budweiser
Michelob
Michelob Light
Busch
Natural
１９７８
２７．５
７．４
０．９
３．５
２．３
１９７７
２５．４
６．４
―
３．３
１．５
１９７６
２１．１
５．０
―
３．０
―
１９７５
２６．２
４．２
―
４．８
―
１９７４
２６．４
３．１
―
４．６
―
Total ４１．６ ３６．６ ２９．１ ３５．２ ３４．１
Miller Brewing Brand (shipments in barrels–millions)
High Life
Lite
Lowenbrau
Other
１９７８
２１．３
８．８
１．２
０．０
１９７７
１７．３
６．４
０．５
０．０
１９７６
１３．５
４．６
０．１
０．２
１９７５
９．２
３．１
０．０
０．５
１９７４
７．８
０．４
―
０．９
Total ３１．３ ２４．２ １８．４ １２．８ ９．１
Schlitz Brewing Brand (shipments in barrels–millions)
Schlitz
Old Milwaukee
Schlitz Light
Malt Liquor
Primo
１９７８
１２．７
４．３
０．７
１．７
０．２
１９７７
１４．３
４．９
１．３
１．４
０．２
１９７６
１５．９
５．５
１．４
１．３
０．１
１９７５
１６．８
５．２
０．２
１．０
０．１
１９７４
１７．９
３．９
―
０．８
０．１
Total １９．６ ２２．１ ２４．２ ２３．３ ２２．７
（出所） Samuel C. Certo & J. Paul Peter, Selected Cases in Strategic Management, McGraw-
Hill Publishing Company, 1990. (Case 14 : Anheuser-Busch Companies, Inc.) p. 285.
アンハイザー・ブッシュ社の経営史（１９３４－２００５年）
― ―１３７
を離れると，消費者への配給は，全米に配置されている９５９の卸売業者と
１１の会社所有の支店の責任となった。ビール業界は非常に競争的な業界
で，上位５社が米国ビール市場の７０－８０％を占めていた。従って，この
競争的な圧力がアンハイザー・ブッシュ社のマーケティング戦略を攻撃的
なものとさせ，同社を全国的な広告主の中でも上位３４位の会社にしてい
た。同社の１９７５年度の Annual Report は，「本年のマーケティング活動
が，わが社の歴史の中でも最も高価で攻撃的なものであった」と述べ，次
第にテレビ・スポット（放送番組の間に入れる短い広告）が製品ブランドを
差別化する鍵となり，広告予算は年々巨額になっていった。
図表２４は，米国ビール会社上位３社（アンハイザー・ブッシュ社，ミラー
社，シュリッツ社）の１９７２－１９７７年におけるビール売上高と広告費の推移，
また図表２５は，１９７５－１９７８年におけるブランド別の広告効果を示したも
のである。ミラー社は１９７５年に，低カロリー・ビールの「ミラー・ライ
ト」を全国で販売促進するため，１バレル当たり約６ドルの広告費を使い，
その経費は年々増加して業界平均の２倍以上となった。しかし「ミラー・
ライト」の成功は，全てが大量広告によるものではない。ミラー社は，ビ
ールの主要顧客層がスポーツ・フアンの若者や中年層に移動しつつあるこ
とを見抜き，また「ビールにはお望みのものが入っています――しかも少
しにしました」や「味はすばらしく――カロリー控えめ」など，陽気で鋭
い簡潔なメッセージが直ちに人気を博した。１９７５年から，シュリッツ社
やアンハイザー・ブッシュ社の広告費も増大し，ライト・ビール市場への
参入が進んだが，図表２５に見るように，その広告効果はアンハイザー・
ブッシュ社がシュリッツ社やミラー社を上回っていたことが注目される。
（ ） 工場の分散化と垂直的統合戦略
図表２６は，アンハイザー・ブッシュ社の全米に分散した１１のビール工
場の年間生産能力と蔵出し開始年を一覧にしたものである。これによって，
同社の工場の多くが新設であり，セントルイスとニューウォークの旧工場
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図表２４ 米国ビール会社上位３社の売上高と広告費（１９７２―１９７７年）
PHILIP MORRIS-MILLER ANHEUSER-BUSCH
Barrels Advertising Barrels Advertising
Year （０００） （＄０００） A/B （０００） (＄０００） A/B
１９７７
１９７６
１９７５
１９７４
１９７３
１９７２
２４，４１０
１８，２３２
１２，８６２
９，０６６
６，９１９
５，３５３
＄４２，４７３
２９，１１７
２０，８９４
１２，１４０
１０，００２
８，４００
＄１．７４
１．６０
１．６２
１．３４
１．４５
１．５７
３６，６４０
２９，０５１
３５，２００
３４，１００
２９，８８７
２６，５２２
＄４４，９８４
２５，７７２
１９，２３７
１２，３５９
１２，９３６
１４，８０８
＄１．２３
．８９
．５５
．３６
．４３
．５６
SCHLITZ
Barrels Advertising
Year （０００） （＄０００） A/B
１９７７
１９７６
１９７５
１９７４
１９７３
１９７２
２２，１３０
２４，１６２
２３，２７９
２２，６６１
２１，３４３
１８，９０６
＄４０，８３０
３３，７５６
２３，１７３
１７，９７７
１６，６１５
１７，７８２
＄１．８５
１．４０
１．００
．７９
．７８
．９４
（出所） Samuel C. Certo & J. Paul Peter, op. cit., p. 282.
図表２５ ビール・ブランド別の広告効果（１９７５―１９７８年）
MEDIA
ADVERTISING
EXPENSE
($ MILLION)
TOTAL
BARRELS
(MILLIONS)
ADVERTISING
EXPENSE
PER BARREL
BARREL
CHANGE
1978 VERSUS
1974
DVERTISING
EXPENSE PER
INCREMENTAL
MILLION
BARRELS
Premium category
Budweiser
Miller High Life
Schlitz
Light category
Lite
Anheuser-Busch
Natural Light
Michelob Light
Schlitz Light
Super premium category
Michelob
Lowenbrau
＄７１．５
６０．５
７０．４
６３．８
２４．０
６．５
３０．３
３５．９
２９．４
１００．２
６１．３
５９．３
２２．９
３．８
０．９
３．６
２３．０
１．７
＄ ．７１
．９９
１．１８
２．７９
６．３２
７．２２
８．４２
１．５６
１７．２９
１．１
１３．５
（５．２）
８．４
２．３
０．９
０．７
４．３
１．２
＄６５．００
４．４８
―
７．６０
１０．４３
７．２２
４３．２９
８．３５
２４．５０
（出所） Samuel C. Certo & J. Paul Peter, op. cit., p. 283.
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はリニュアルされ，一貫した品質が維持されていたことが分かる。アンハ
イザー・ブッシュ社は１９８０年に，競争によって売上を減退させて工場を
閉鎖したシュリッツ社からビール工場を買収し，同社は工場拡張に１９８３
年までの５年間で２０億ドルを投資していた。最大の拡張プロジェクトで
あったロスアンゼルス工場は生産能力が６００万バレル以上も増大し，バー
ジニア州ウィリアムスバーグ工場も生産能力が３倍になった。
缶製造や麦芽モルトへの垂直的統合戦略が，コスト削減と缶や原材料の
安定供給によって，アンハイザー・ブッシュ社のビール部門における活動
と収益にも大きく貢献した。同社の完全所有子会社 Metal Container Cor-
poration は，３つの缶工場（フロリダ州 Jacksonville（１９７４年），オハイオ州 Co-
lumbus（１９７７年），ミズーリー州 Arnold（１９８０年））で１９８０年までに同社で使
用する缶の４０％を自社生産できた。また同社の他の完全所有子会社 Con-
tainer Recovery Corporation は，ビールの使用済みアルミ缶を収集してリ
サイクルを行い，ウィスコンシン州 Manitowoc のモルト工場（年生産能力
図表２６ アンハイザー・ブッシュ社における各ビール工場の
年間生産高と蔵出し開始年
MILLIONS OF
BARRELS
BEGINNING
OF SHIPMENT
St. Louis, Missouri
Los Angeles, California
Newark, New Jersey
Tampa, Florida
Houston, Texas
Columbus, Ohio
Jacksonville, Florida
Merrimack, New Hampshire
Williamburg, Virginia
Fairfield, California
Baldwinsville, New York
１１．６
１０．０
４．７
２．２
２．６
６．２
６．５
２．８
７．５
３．５
６．０
１８８０
１９５４
１９５１
１９５９
１９６６
１９６８
１９６９
１９７０
１９７２
１９７６
１９８２
（出所） Samuel C. Certo & J. Paul Peter, op. cit., p. 293.
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は８５０万バレル）とミネソタ州 Moorhead 工場（年生産能力は６４０万バレル）
は，アンハイザー・ブッシュ社で使用するモルトの３０％を自社生産して
いた。
（ ） “non-beer” 部門への多角化戦略
１９７９年１０月１日に，Anheuser-Busch, Inc., は新しい持株会社 Anheu-
ser-Busch Companies, Inc., の完全所有会社となったが，この組織変更に
ついて，ブッシュⅢは次のように述べていた。
「持株会社の名前と組織構造は，我々の事業が高度に多角化したことを
明確に示すものである。すなわち，わが社はビール事業のみならず，イー
ストやコーン製品，家族的娯楽事業，輸送，缶製造，不動産，その他の事
業においても，リーダー的地位を獲得することを目指している。新しい組
織構造は，経営に組織的および業務的な弾力性を与え，各事業会社は An-
heuser−Busch Companies, Inc., の下で，それぞれの経営者の責任により
別会社として行動することが直ちに認められる。」
かくしてアンハイザー・ブッシュ社は，将来の成長のための多角的事業
を１９７８年頃から一層進展させていった。例えば，Eagle Snacks, Inc. と呼
ばれるスナック菓子の子会社は，既存の製造設備と配給施設を活用できる
事業であった。またアンハイザー・ブッシュ社は，ミズーリー州セントル
イスに新工場を建設して年１８０万ポンドのイースト製品を製造し，フロリ
ダ州 Jacksonville 工場は年３００万ポンドのイースト生産能力を持っていた。
家族娯楽事業の子会社 Busch Entertainment Corporation は，フロリダ
（１９５９年）とバージニア（１９７５年）に開設したテーマパークで多様なアトラ
クションを提供し，Busch Propertis, Inc., はバージニアやオハイオで住宅
や商業施設の開発を行う不動産事業の子会社であった。また Metal Con-
tainer Corporation や Container Recovery Corporation は缶の自社製造を
行い，さらに St. Louis Refrigerator Car Company, Manufacturers Railway
Company，その他５つの会社はアンハイザー・ブッシュ社の輸送子会社
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で，鉄道の建設，修繕，維持
と検査等を行っていた。
図表２７は，アンハイザー・
ブッシュ社の１９７４－１９７８年に
おける事業部別売上高の推移
を示したものである。これに
よって，同社のビール事業部
は過去５年間に純売上高の約
９０％を占め，残り１０％が多
角的事業によるものであった
ことが明らかである。アンハ
イザー・ブッシュ社の多角化
事業の中では，同社が４０％以
上のシェアを持つアメリカ最
大の baker’s yeast のメーカー
であったことが注目される。
② １９８０年代と１９９０年代
の一人勝ち時代
(a) １９８０年代：業界シェア
４０％時代におけるアンハ
イザー・ブッシュ社の戦略
アンハイザー・ブッシュ社
の１９８８－８９年における Fact
Book は，その冒頭の “At A
Glance” において，当該年度
の業績について次のように概
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観していた。
「アンハイザー・ブッシュ社は，セントルイスに基盤を持つ多角化企業
で，世界最大のビール会社や国内第２位のベーカリー会社を始めとして，
傘下に十数社の子会社を持つ会社である。……中略
１９８７年におけるアンハイザー・ブッシュ社の業績は，総売上高が１９８６
年の７．３％増で９０億ドル，純利益が１９８６年の１８．７％増で６億１，４７０万
ドル，フォーチュン誌の売上高上位５００社の中で第４７位であった。ビー
ル売上高は，１９８６年の５．２％増で７，６１０万ドル（業界シェアは３９．９％）で
あり，第２位はミラー社の３，９３０万バレル（２０．６％），第３位はストロー社
の２，１６０万バレル（１１．３％），第４位はハイルマン社の１，６３０万バレル
（８．５％），第５位はクアーズ社の１，５７０万バレル（８．２％），第６位はパブス
ト社の６４０万バレル（３．４％）であった。……中略
アンハイザー・ブッシュ社が本年も好業績を獲得できたのは，Quality
と Innovation という２つの要因による。「品質」は，経済性や他の理由に
よって犠牲にされることのない，わが社が１００年以上にわたって成功でき
た基本である。またわが社は，「品質」とともに「成長と革新」に固執し
てきたことが，２つの大戦，禁酒法，大恐慌，そして数々のビール競争時
代を無事に乗り切れた所以である。……中略」
以上によって，業界シェアは１９８０年の２８．４２％から１９８９年には更に
４４．００％に上昇し，１９８０年代に第２位以下を大きく引き離してアンハイザ
ー・ブッシュ社の一人勝ち時代に突入したことが明らかであるが，この時
期の同社の戦略について検討しておこう。
（ ） 新ブランドの導入と広告戦略
アンハイザー・ブッシュ社は１９８０年代中に，１１の全国的ブランドと高
品質の３つの輸入ブランドを販売していたが，それらは以下のものである。
まず新ブランドとして，１９８２年に “Bud Light”，１９８４年に低アルコール
の “LA”，および “King Cobra”，１９８８年に “Michelob Dry” と “Anheuser
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Marzen” を発売した。その他としては，「バドワイザー」（１８７６年発売），「ミ
ケロブ」（１８９６年），「ブッシュ」（１９５５年），「ミケロブ・ライト」（１９７８年），
「ナチュラル・ライト」（１９７７年），「ミケロブ・クラシック・ダーク」（１９８１
年に生で発売，１９８５年から瓶詰め）があった。デンマークの超人気ブランド
“Carlsberg” を輸入し，“Carlsberg Light” を限定地域で販売し，また輸入
モルト・リキュールの “Elephant Malt Liquor” を３１州で販売していた。
アンハイザー・ブッシュ社の広告戦略は以前から定評があり，古くは
１８８０年代の “Budweiser Girls”，１８９６年の “Custer’s Last Fight”，禁酒法
解除後の Clydesdale horses，１９５０年代の “Pick a Pair”，そして１９７０年
代の “For All You Do, This Bud’s for You.” や “Weekends Are Made for
Michelob.” などが良く知られていた。１９８０年代の著名な広告としては，
「バド・ライト」のための１９８７年の “Spuds McKenzie”，および「バドワ
イザー」「バド・ライト」のための１９８９年の “Bud Bowl” がある。前者
は，１９８７年の Super Bowl において大型犬の名前 “Spuds McKenzie” を
使った広告が人気を博したが，かわいい犬によるビール宣伝が未成年者の
飲酒を刺激するとの批判があり，１９９２年に中止された。また後者は，Su-
per Bowl の休憩時間にビール瓶の奪取ゲームが１９８９－１９９６年に８回実施
され，うち６回は「バドワイザー」，２回は「バド・ライト」のもので，
フットボールの試合以上に盛り上がった。これらの広告戦略によって，「バ
ド・ライト」が「バドワイザー」に次ぐ全米第２位の人気ブランドに成長
したことが注目される。
（ ） ビール工場と子会社工場の拡散と近代化
図表２８により，アンハイザー・ブッシュ社の１２のビール工場が，世界
で最も広範な生産ネットワークを同社に提供していたことが明らかである。
アンハイザー・ブッシュ社は１９８８年中にも，その生産拡張計画と近代化
計画を強力に推進していた。コロラド州 Fort Collins で１２番目のビール
工場建設が１９８８年に完了し，その生産能力は６００万バレル，この拡張に
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よってアンハイザー・ブッシュ社の１９８９年における総生産能力は８，５００
万バレルとなった。また，ジョージア州 Cartersville で１３番目のビール
工場の建設が始まっており，その生産能力は６００万バレルとされていた。
更に，ニューウォーク工場の３７０万バレルの拡張が１９９０年に予定されて
おり，タンパ工場の生産能力も８０万バレル引き上げて年２７０万バレルと
することが計画されていた。
図表２９は，完全所有子会社 Metal Container Corporation の９つの缶お
よび蓋工場，さらに１９８９年にウィスコンシン州 Fort Atkinson で建設さ
れた新工場の生産能力を一覧にして示したものである。これによって，同
子会社は１９８９年に８０億の缶と１１０億以上の蓋を生産し，アンハイザー・
ブッシュ社の必要容器の１／３を供給するとともに，ペプシコ社のようなソ
フトドリンク向けの容器市場開拓にも積極的に取り組んでいた。
図表２８ アンハイザー・ブッシュ社のビール工場
BREWERY
LOCATION
FIRST
YEAR OF
PRO-
DUCTION
SITE
SIZE
(ACRES)
ANNUAL
SHIPPING
CAPACITY
(MILLIONS
OF
BARRELS)
St. Louis, Mo.
Newark, N.J.
Los Angeles, Calif.
Tampa, Fla.
Houston, Tex.
Columbus, Ohio
Jacksonville, Fla.
Merrimack, N.H.
Williamsburg, Va.
Fairfield, Calif.
Baldwinsville, N.Y.
Fort Collins, Colo.
１８７０
１９５１
１９５４
１９５９
１９６６
１９６８
１９６９
１９７０
１９７２
１９７６
１９８３
１９８８
１００
５０
８５
２７３
１２６
２５２
８６０
３００
１４４
２００
２１１
１，１３０
１２．４
５．７
１２．１
１．９
９．５
６．５
６．６
３．１
９．１
３．９
８．２
６．０
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Fact Book, 1988-89. p. 9.
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以上のようなビール工場と子会社工場の拡散と近代化が，生産能力の拡
大に加えて，配送の効率化や輸送費の削減，製品の鮮度管理などの諸点で，
アンハイザー・ブッシュ社に多大の競争優位をもたらしたことは言うまで
もない。
（ ） Anheuser-Busch International, Inc. の設立（１９８１年）と海外戦略
Anheuser-Busch International, Inc. が，ビール消費で４％も低下してい
たアメリカ以外の市場を開拓するために，国際的ライセンス契約と海外販
売子会社として１９８１年に設立された。それ以来，「バドワイザー」を始め
とする同社製品が，７ヶ国でライセンス契約の下に醸造・販売され，さら
に４０ヶ国以上の国にアメリカから輸出されていた。世界ビール市場はア
メリカ市場の約３．５倍であり，アンハイザー・ブッシュ国際子会社は同社
に更なる成長の機会を提供することになったのである。
ライセンス契約の下に醸造・販売された国は，以下の７ヵ国である。カ
ナダ最大のビール会社 Labatt Brewing Company, Ltd. が，ライセンス契
約の下で「バドワイザー」「ミケロブ」「バド・ライト」を同国で醸造・販
売した。日本ではサントリーが，１９８１年にライセンス契約を結んで「バ
図表２９ 子会社メタル・コンテナー社の工場
LOCATION
FIRST YEAR OF
PRODUCTION PRODUCT
Jacksonville, Fla.
Columbus, Ohio
Arnold, Mo.
Gainesville, Fla.
Oklahoma City, Okla.
Carson, Calif.
Riverside, Calif.
Windsor, Colo.
Newburgh, N.Y.
Fort Atkinson, Wisc.
１９７４
１９７７
１９７９
１９８２
１９８６
acquired 1986
１９８７
１９８８
１９８８
１９８９
cans
cans
cans
lids
lids
cans
lids
cans
cans
cans
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Fact Book, 1988-89. p. 13.
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ドワイザー」を醸造・販売した。イギリスのライセンス・パートナーであ
る Grand Metropolitan Brewing, Ltd. が，生や缶の「バドワイザー」の醸
造・販売を引き受けた。その他，イスラエル，アイルランド，デンマーク
でも同様のライセンス契約が締結され，韓国では１９８５年に Oriental Brew-
ery, Ltd. とライセンス契約が結ばれ，「バドワイザー」は同国の No. 3 の
ブランドとなった。更に「バドワイザー」は，１９８７年から台湾へも輸出
され，その他４０ヵ国以上の国々に輸出販売が拡大されていた。
（ ） 他社買収による多角化戦略
１９８１年以降のアメリカ国内におけるビール消費の低迷を補足するため，
１９８０年代のアンハイザー・ブッシュ社は，海外戦略に加えて他社買収に
よる多角化にも積極的であった。Campbell Taggart, Inc. は，１９２５年にダ
ラスを本拠地として設立され，約２万人の従業員とアメリカ，スペイン，
フランスに７０の工場を持つ全米第２位のパン製造会社であったが，アン
ハイザー・ブッシュ社は１９８２年に同社を約５万ドルで買収した。キャン
ベル・タガート社のパンは，バーガーキングやマクドナルドなどの外食企
業にも販売され，また同社のチーズ・クラッカーは，アンハイザー・ブッ
シュ社の他の食品子会社 Eagle Snacks, Inc. にも供給されていた。このイ
ーグル・スナック社は，バー，ホテル，コンビニなどにスナック菓子やナ
ッツ類を供給する食品配給子会社であり，Frito-Lay や Planters Peanuts
との激しい競争関係にあったが，これらのスナック製品との相乗効果でア
ンハイザー・ブッシュ社のビール売上も促進された。
アンハイザー・ブッシュ社の家庭娯楽事業としては，１９５９年に開設し
たフロリダ州タンパの Busch Garden，１９７５年に開設したバージニア州ウ
ィリアムスバーグの The Old Country などがあったが，同社は１９８９年に
約１１０億ドルで海洋テーマパークの Sea World を買収した。これは，観
光客数を年間５００万人から２，１００万人に増大するとともに，同様の海洋パ
ークをスペインのバルセロナに約３億ドルを投じて建設し，ヨーロッパ市
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場における「バドワイザー」の消費を増大する狙いもあった。
図表３０は，以上を総括する意味で，アンハイザー・ブッシュ社の１９７８
－１９８８年における財務業績を要約したものである。これによって，この
１０年の間に，ビール売上高は４，１６０万バレルから７，８５０万バレル（１．８倍），
売上高は２７億ドルから９７億ドル（３．５倍），純利益は１億１，１００万ドルか
ら７億１，５９０万ドル（６．４倍）となり，同社が１９８０年代にも順調な発展を
遂げていたことが明らかである。
(b) １９９０年代：業界シェア５０％時代におけるアンハイザー・ブッシュ社
の戦略
ブッシュⅢは１９９８年２月４日に，アンハイザー・ブッシュ社の１９９７年
図表３０ アンハイザー・ブッシュ社の
(In millions)
１９８８ １９８７ １９８６ １９８５
Consolidated Summary Of Operations
Barrels sold ………………………………
Sales ………………………………………
Federal and state excise taxes …………
７８．５
＄９，７０５．１
７８１．０
７６．１
＄９，１１０．４
７６０．７
７２．３
＄８，４７８．８
７２４．５
６８．０
＄７，７５６．７
６８３．０
Net sales …………………………………
Cost of products and services …………
８９２４．１
５，８２５．５
８，３４９．７
５，３７４．３
７，７５４．３
５，０２６．５
７．０７３．７
４，７２９．８
Gross profit ………………………………
Marketing, administrative and
research expenses ……………………
３，０９８．６
１，８３４．５
２，９７５．４
１，８２６．８
２，７２７．８
１，７０９．８
２，３４３．９
１，４９８．２
Operating income …………………………
Interest expense…………………………
Interest capitalized ……………………
Interest income …………………………
Other expense, net ……………………
Gain on sale of Lafayette plant ………
１，２６４．１
（１４１．６）
４４．２
９．８
（１６．４）
―
１，１４８．６
（１２７．５）
４０．３
１２．８
（９．９）
―
１，０１８．０
（９９．９）
３３．２
９．６
（１３．６）
―
８４５．７
（９６．５）
３７．２
２１．３
（２３．３）
―
Income before income taxes ……………
Income taxes………………………………
１，１６０．１
４４４．２
１，０６４．３
４４９．６
９４７．３
４２９．３
７８４．４
３４０．７
Net income………………………………… ７１５．９ ６１４．７ ５１８．０ ４４３．７
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report, 1988.
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度における Annual Report の “Letter to Shareholders” の中で，当該年度
の会社業績について株主に対し次のように報告していた。
「１９９７年は，あなた方の会社にとってチャレンジングな年であった。激
しい価格競争と米国ビール業界の１％以下の低成長の下で，アンハイザー
・ブッシュ社は高い売上高と営業利益を獲得することができた。これは，
創業者 Adolphus Busch の時代からの今日に至るまでの約１４０年にわたっ
て，あなた方の会社の長期的地位を維持するために，我々が quality, in-
novation，そして leadership の遺産を守り抜いてきたことによる。業界
No. 2 のライバル・ビール会社は，マーケット・シェアの低下を阻止する
ために，大幅で頻繁な価格引き下げを行ったが，subpremium-priced brand
の売上でマイナスとなった。いかなる会社にとっても，価格引下げは有効
な長期的戦略とは言えないのである。……中略
財務業績（１９７８―１９８８年）
１９８４ １９８３ １９８２ １９８１ １９８０ １９７９ １９７８
６４．０
＄７，２１８．８
６５７．０
６０．５
＄６，７１４．７
６２４．３
５９．１
＄５，２５１．２
６０９．１
５４．５
＄４，４３５．９
５６２．４
５０．２
＄３，８２２．４
５２７．０
４６．２
＄３，２６３．７
４８７．８
４１．６
＄２，７０１．６
４４２．０
６，５６１．８
４．４６４．６
６，０９０．４
４，１６１．０
４，６４２．１
３，３８４．３
３，８７３．５
３，００１．９
３，２９５．４
２，５５３．９
２，７７５．９
２，１７２．１
２，２５９．６
１，７６２．４
２，０９７．２
１，３３８．５
１，９２９．４
１，２２６．４
１，２５７．８
７５８．８
８７１．６
５１８．６
７４１．５
４２８．６
６０３．８
３５６．７
４９７．２
２７４．９
７５８．７
（１０６．０）
４６．８
２２．８
（２９．６）
―
７０３．０
（１１５．４）
３２．９
１２．５
（１４．８）
―
４９９．０
（９３．２）
４１．２
１７．０
（５．８）
２０．４
３５３．０
（９０．７）
６４．１
６．２
（７．３）
―
３１２．９
（７５．６）
４１．７
２．４
（９．９）
―
２４７．１
（４０．３）
―
８．４
５．４
―
２２２．３
（２８．９）
―
１１．７
．７
―
６９２．７
３０１．２
６１８．２
２７０．２
４７８．６
１９１．３
３２５．３
１０７．９
２７１．５
９９．７
２２０．６
７６．３
２０５．８
９４．８
３９１．５ ３４８．０ ２８７．３ ２１７．４ １７１．８ １４４．３ １１１．０
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アンハイザー・ブッシュ社の１９９７年における国内マーケット・シェア
は，第２位会社の２倍となる４５．５％（輸出売上を除く），営業利益シェアは
実に６９％であった。総売上高は前年比１．７％増の１２８億３，２００万ドル，
純営業利益は前年比１．２％増の２０億５，３００万ドルで，「バドワイザー」と
「バド・ライト」は国内 No. 1，No. 2の人気ブランドの地位を維持できた。
３月と８月を “Budweiser Concentration Weeks” とし，１９９７年の夏は同製
品の売上がピークとなった。また「バド・ライト」も premium light beer
の大ヒット商品となり，この両製品の売上高は前年比２％アップで，ここ
５年間の最高となった。Bud family 製品について，brand quality を維持
し，マーケット・シェアを更に拡大するという我々の戦略が成功したとい
えよう。……中略
アメリカ以外の国におけるビール売上高は，１９９７年中に１３％上昇し，
アンハイザー・ブッシュ製品のビール売上高も，この５年間に３６０万バレ
ルから７００万バレルへと増大した。グローバル・ブランドとしての「バド
ワイザー」の売上は１９９７年に１８％上昇し，中国，イギリス，アイルラン
ド，南米で伸びている。また，１９９７年の Grupo Modelo 社（メキシコ）へ
の株式投資も利益増大に大きく貢献し，World’s beer company としての
アンハイザー・ブッシュ社の長期的地位の向上に役立った。……中略」
以上によって，業界シェアは１９９９年に更に上昇して５２．９２％となり，
１９９０年代にビールとエンターテイメントへの事業集中を表明したアンハ
イザー・ブッシュ社の一人勝ち時代が確定したことが明らかであるが，こ
の時期の同社の戦略について検討しておこう。
（ ） 新しい市場動向への対応とブランドの多様化
１９９０年代初頭のアンハイザー・ブッシュ社は，アメリカ人によるアル
コール飲料の減少と味の識別力増大という難しい問題に直面していた。こ
のため同社は，まず１９８４年に最初の低アルコール・ビール “LA” を発売
したが，この製品は余り売上が伸びなかった。そこで１９９０年に “LA” は
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“O’Doul’s” に代替されたが，この新製品は間もなくアメリカで最も人気
のある非アルコール・ビールとなった。
更に，アメリカ人のビールに対する味の好みが洗練され，さまざまな味
を持つ micro-brewer が近代ビール業界の中に前例のないほど参入してき
たため，アンハイザー・ブッシュ社は自社の製品ブランドを一層多様化す
ることが求められた。かくして同社は，１９８４－１９９１年の間に８つの新ブ
ランドを導入し，１９９３年までに１９のビール・ブランド（うち３つは輸入ブ
ランド）を発売していた。例えば，主力ブランド「バドワイザー」の新バ
ージョンとして “Bud Dry” や “Ice Draft” が発売され，それらは市場の
１７％を獲得したが，これによって「バドワイザー」のブランド力は下が
ることはなく，同製品はシェアを０．５％下げただけであった。
１９９０年代の進展とともに，craft brewer が全国的ビール・メーカーの注
意を更に喚起し，ライバルのミラー社やクアーズ社は，それへの対抗とし
て１９９０年代半ばまでに大量の新ブランドを導入した。これに対するアン
ハイザー・ブッシュ社の対応はより慎重で，１９９４年に craft brewer の主
力会社 Redhook Brewery との配給および株式のパートナシップ契約にサ
インして対処した。オレゴン州 Portland の Widmer Brothers Brewing と
も同様の契約を結んで，craft/specialty beer 分野の成長に対応したが，ア
ンハイザー・ブッシュ社の中核製品が，依然として「バドワイザー」と「バ
ド・ライト」であることに変わりはなかった。
（ ）「バドワイザー」と「バド・ライト」の広告戦略
「バドワイザー」や「バド・ライト」の売上引き上げの仕事は，１９９７年
に「アンハイザー・ブッシュ社の CEO を２００２年に隠退する」と表明し
たブッシュⅢ，その後継経営者に就任することが予定されていたオーガス
ト・ブッシュⅣに任された。１９６４年生まれで，まだ３０歳代の若い次期
CEO の指導の下で，輸入ビールやマイクロブリューに関心を持つ若年層
の顧客を引き付けるマーケティング・プランの改善が進んだ。
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アンハイザー・ブッシュ社の伝統が次第に色あせつつあったとき，同社
の経営執行部は，１９９５年の Super Bowl から開始するフレッシュな広告
キャンペーンを捜し求めていた。ブッシュⅣとビール部門のブランド担当
副社長 Bob Lachky は，広告代理店 D’Arcy Masius Benton & Bowles の
Mike Smith らの協力を得て，「カエルの鳴き声が，まるで “Bud” とか
“Weis”（ワイスビール：色が淡く泡立ちの強いドイツビール）と語っているよ
うに聞こえる（“Talking Frogs”「お喋りガエル」）」とのキャッチ・コピーを
流した。このコマーシャルは，１９９５年のフランス Cannes で開催された In-
ternational Advertising Festival で Silver Lion 賞を獲得し，また親たちが
このカエルは，かつての犬の “Spuds Mckenzie” と同様に子供を標的にし
ていると抗議したため，更に多くの関心を集める結果となった。
同じ１９９５年に，若者たちの共感を呼んだ「バド・ドライ」のための広
告キャンペーンが登場した。これは，感傷的なピアノ音楽が流れる中で，
父親と一緒に釣りに出かけた３０歳前後の若者 “Johnny” が主役で，彼が
涙をこらえながら年老いた父に向かって “I love you, man.”（「俺は父さん
の男らしいとこが好きだ。」）と語りかける。これに対して，一瞬躊躇した父
親が “You’re not getting my Bud Light, Johnny.”「俺の（お気に入りの）
「バド・ライト」を取り上げるなよ，ジョニー」と応じたものである。父
親役は老俳優のチャールトン・へストン，息子役は１９７４－７６年のフット
ボール・チーム Mizzou Tigers でコーナバックを勤めた Rob Fitzgerald
で，この硬い絆の親子関係を映し出したコマーシャル・シリーズはその後
長く評判となった。
以上２つのコマーシャル広告がなされた２年後の１９９７年に，アンハイ
ザー・ブッシュ社のビール売上高は初めて１億バレルを突破することにな
った。
（ ） ビール事業の国際化戦略
アンハイザー・ブッシュ社におけるビール事業の国際化戦略 (interna-
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tional beer operations) は，２つある。その第１は，「バドワイザー」を主導
的な international premium beer brand とすること，第２は，高成長な海
外市場の主要ビール会社と株式所有関係を締結することであった。１９９７
年に，同社のブランド製品は８０カ国以上で販売され，１１カ国で醸造され
ており，前年比１３．４％増で７００万バレルに達していた。イギリスは，ア
ンハイザー・ブッシュ社にとって最も収益性の高い海外市場であり，前年
比１７％増で１５０万バレルに上っており，「バドワイザー」は同国における
No. 1の premium packaged lager となっていた。その他，アイルランド，
スペイン，イタリア，フランス，カナダ，南アメリカ（パラガイ，ブラジル，
コロンビア，ホンジュラス），日本，フィリピンなどでも順調に売上を伸ば
していた。
メキシコの主要ビール会社で「コロナ」ブランドで著名な Grupo
Modelo 社は，１９８９年から「バドワイザー」などを同国で輸入販売してい
たが，アンハイザー・ブッシュ社は１９９３年，モデロ社の株式１７．７％を買
収して子会社とした。１９９７年５月には投資比率を３７％，同年６月には更
に５０．２％に増加することを明らかにし，モデロ社に対する総投資額は約
１１０億ドルとなった。また，いずれ世界最大のビール市場となる中国にお
いて，アンハイザー・ブッシュ社は１９９５年に Budweiser Wuhan Interna-
tional Brewing 社の株式８６．６％を所有していた。日本では，１９９３年にキ
リンと「バドワイザー」の輸入販売に関し，既に合弁会社を設立するなど
友好関係を築き上げていたが，１９９６年７月に両社の合弁会社 Kirin Brew-
ery of America 社を設立し，アンハイザー・ブッシュ社の特約店網を通
じてキリン製品を米国内で製造・販売することになった。
図表３１は，アンハイザー・ブッシュ社の１９９４－１９９７年における世界規
模でのビール売上高を示したものである。これによって，海外市場での同
社のビール売上高は年々増加していたものの，売上の中心は依然として
８５－８９％を占めていた国内市場にあったことが明らかである。
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（ ） 多角化事業の売却によるビールとテーマパーク事業への集中
アンハイザー・ブッシュ社は１９９５年に，それまで１７年間の赤字経営
であった Eagle Snacks, Inc. と，同年に１，８００万ドルの損失を計上した
Campbell Taggart, Inc. を売却すると発表し，両社の売却価格は２億４，４３０
万ドルであった。翌１９９６年，アンハイザー・ブッシュ社は更に年々１，２００
万ドルの損失を出していた St. Louis Cardinals と Busch Memorial Sta-
dium の売却も発表し，その売却価格は１億５，０００万ドルであった。以上
によって，アンハイザー・ブッシュ社が将来にわたって重点を置く２大事
業として，ビールとテーマパークに資源を集中することになった。しかし，
図表３２に見るように，エンターテイメント事業の合同純売上高および合
同営業利益に占める割合は少額で，アンハイザー・ブッシュ社の中核はあ
くまでビール事業にあったことが明らかである。
図表３１ アンハイザー・ブッシュ社の世界ビール売上高（１９９４―１９９７年）
(barrels in millions)
１９９７ １９９６ Change １９９６ １９９５ Change １９９５ １９９４ Change
Domestic
International
８９．６
７．０
８８．９
６．２
Up０．７％
Up１３．４％
８８．９
６．２
８５．５
５．４
Up４．０％
Up１５．５％
８５．５
５．４
８６．５
４．８
Dn１．１％
Up１１．９％
Worldwide ９６．６ ９５．１ Up１．６％ ９５．１ ９０．９ Up４．７％ ９０．９ ９１．３ Dn０．４％
（出所） Anheuser-Buseh, Inc., Annual Report, 1997.
図表３２ アンハイザー・ブッシュ社の事業部別純売上高と
営業利益（１９９５―１９９７年）
Net Sales Operating Income
１９９７ １９９６ １９９５ １９９７ １９９６ １９９５
Beer/beer-related ……
Entertainment ………
＄１０，２５３．５
８１２．７
＄１０，１４３．９
７３９．８
＄９，５８５．９
７５４．６
＄１，９３９．５
１１３．５
＄１，９３４．２
１４９．６
＄１，５５７．７
７５．２
Consolidated………… ＄１１，０６６．２ ＄１０，８８３．７ ＄１０，３４０．５ ＄２，０５３．０ ＄２，０８３．８ ＄１，６３２．９
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report, 1997.
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図表３３は，以上を総括する意味で，アンハイザー・ブッシュ社の１９８７
－１９９７年における財務業績を要約したものである。これによって，この
１０年の間に，ビール売上高は７，７３０万バレルから９，６６０万バレル（１．２倍），
売上高は７６億５００万ドルから１２８億３，２４０万ドル（１６．７倍），純利益は６
億１，４７０万ドルから１１億６，９２０万ドル（１．９倍）となり，同社が１９９０年
代にも順調な発展を遂げていたことが明らかである。
③ 第３次ビール戦争と次期経営者オーガスト・A・ブッシュⅣの登場
(a) オーガスト・A・ブッシュⅣの経歴と２０００年代におけるアンハイザ
ー・ブッシュ社
これまで，消費者のビールの好みは地域性が強く，世界のビール市場は
各国ごとに異なるメーカーが強みを持つ群雄割拠の時代が続いていた。し
かし，先進国で人口の伸びが頭打ちとなり，消費者のビール離れも進展し，
地元市場に頼るだけでは生き残りが難しくなって，国境を越えた M&A
が活発化し始めた。なかでも２００２年，南アフリカの SAB による米大手
ミラー買収は大規模で，両社は事業統合して SAB ミラー社となり，イギ
リスに本拠を置く世界第２位のビール会社になった。２００５年も，M&A
による業界再編は続いた。２月にはクアーズとモルソンが合併してモルソ
ン・クアーズ社が誕生し，７月には SAB ミラーがコロンビアのバヴァリ
アを買収して，生産量ベースでも世界第２位の地位を更に強化した。
中国やインド，ロシアなど新興市場への大手メーカーの進出も盛んとな
った。インベブは，２００７年までに中国大手の雪津ビールの全株式を取得
すると発表し，これによって同社の中国での販売量は，中国最大手の青島
ビールと同規模となる。ハイネケンは２００５年の５月から３ヵ月の間にロ
シアのビール会社を次々に買収して，ロシア国内のシェアが１４％になっ
た。また，２００６年の２月には，アジア最古のビール会社でインドのモハ
ン・ミーキンが身売りを検討していることが発覚し，売却先としてはイン
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ベブ，SAB ミラー，ハイネケンなど，外資の大手の名前が上がっている。
ちなみに，インベブも２００４年にインターブリュー（ベルギー）がアンベブ
（ブラジル）を買収して生まれた企業であった。
ここ数年でビール大手の巨大化が加速する背景には，ビール原料のホッ
プや麦芽の価格高騰で収益を圧迫されていることや，新興国市場でのシェ
ア争いがある。多くの先進国では，消費が横ばいか減少傾向にあるが，中
図表３３ アンハイザー・ブッシュ社の
(In millions)
１９９７ １９９６ １９９５ １９９４
CONSOLIDATED SUMMARY OF OPERATIONS:
Barrels of beer sold ……………………………………… ９６．６ ９５．１ ９０．９ ９１．３
Sales ………………………………………………………
Federal and state excise taxes…………………………
＄１２，８３２．４
１，７６６．２
＄１２，６２１．５
１．７３７．８
＄１２，００４．５
１．６６４．０
＄１１，７０５．０
１，６７９．７
Net sales …………………………………………………
Cost of products and services…………………………
１１，０６６．２
７，０９６．９
１０，８８３．７
６．９６４．６
１０，３４０．５
６，７９１．０
１０，０２５．３
６，４９２．１
Gross profit ………………………………………………
Marketing, distribution and administrative expenses…
Gain on sale of St. Louis Cardinals …………………
Shutdown of Tampa brewery …………………………
Restructuring charge……………………………………
３，９６９．３
１，９１６．３
―
―
―
３，９１９．１
１，８９０．０
５４．７
―
―
３，５４９．５
１，７５６．６
―
１６０．０
―
３，５３３．２
１，６７９．９
―
―
―
Operating income…………………………………………
Interest expense ………………………………………
Interest capitalized ……………………………………
Interest income…………………………………………
Other income/ (expense), net …………………………
２，０５３．０
（２６１．２）
４２．１
７．９
（９．３）
２，０８３．８
（２３２．８）
３５．５
９．４
（３．０）
１，６３２．９
（２２５．９）
２４．３
９．９
２０．５
１，８５３．３
（２１９．３）
２１．８
２．６
１７．６
Income before income taxes ……………………………
Income taxes (current and deferred) …………………
Revaluation of deferred tax liability under FAS 109…
Equity income, net of tax ……………………………
１，８３２．５
７０３．６
５０．３
１，８９２．９
７３６．８
―
―
１，４６１．７
５７５．１
―
―
１，６７６．０
６６１．５
―
―
Income from continuing operations ……………………
Income/(loss) from discontinued operations ……………
１，１７９．２ １，１５６．１
３３．８
８８６．６
（２４４．３）
１，０１４．５
１７．６
Income before accounting changes………………………
Cumulative effect of accounting changes ………………
１，１７９．２
（１０．０）
１，１８９．９
―
６４２．３
―
１，０３２．１
―
NET INCOME…………………………………………… ＄１，１６９．２ ＄１，１８９．９ ＄ ６４２．３ ＄１，０３２．１
（出所） Anheuser-Buseh, Inc., Annual Report, 1997.
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国は１人当たりの消費量がまだまだ少なく，生産量・消費量ともに２桁成
長が続いている。いまや世界のビールの１９．１％が中国で生産され，１４．６％
が中国で消費される，世界一のビール大国となった。これらの国々でのス
ケールメリットを生かせる M&A を行うことで，流通網の効率化や調達
力を高め，競争力をアップさせるのが狙いだ。まさに第３次ビール戦争の
２０００年代は，M&A 戦略を中心としたグローバル競争の時代と云えよう。
財務業績（１９８７―１９９７年）
１９９３ １９９２ １９９１ １９９０ １９８９ １９８８ １９８７
８９．７ ８８．９ ８７．９ ８８．１ ８２．２ ７９．９ ７７．３
＄１１，１４７．３
１，６７９．８
＄１１，００８．６
１，６６８．６
＄１０，６３１．９
１，６３７．９
＄９，７１６．１
８６８．１
＄８，５５３．７
８０２．３
＄８，１２０．５
７８１．０
＄７，６０５．０
７６０．７
９，４６７．５
６，１６７．６
９，３４０．０
６，０５１．８
８，９９４．０
５，９５３．５
８，８４８．０
５，９６３．４
７，７５１．４
５，２２６．５
７，３３９．５
４，８７８．１
６，８４４．３
４，４６７．１
３，２９９．９
１，６１２．１
―
―
４０１．３
３，２８８．２
１，５８３．７
―
―
―
３，０４０．５
１，４０９．５
―
―
―
２，８８４．６
１，３６４．９
―
―
―
２，５２４．９
１，２４４．３
―
―
―
２，４６１．４
１，２４５．２
―
―
―
２，３７７．２
１，２７４．４
―
―
―
１，２８６．５
（２０５．１）
３５．２
３．４
２１．０
１，７０４．５
（１９４．６）
４６．９
４．４
（２．５）
１，６３１．０
（２３４．０）
４５．６
６．６
１．３
１．５１９．７
（２７７．２）
５２．５
４．３
（１６．５）
１，２８０．６
（１７２．９）
４９．８
７．９
１７．７
１，２１６．２
（１３４．６）
４２．９
９．８
（１５．５）
１，１０２．８
（１１４．１）
３８．９
１２．８
３．９
１，１４１．０
４５２．６
３１．２
―
１，５５８．７
５９４．６
―
―
１，４５０．５
５４９．６
―
―
１，２８２．８
４８１．４
―
―
１，１８３．１
４３８．２
―
―
１，１１８．８
４２２．０
―
―
１，０４４．３
４３９．１
―
―
６５７．２
（６２．７）
９６４．１
３０．１
９００．９
３８．９
８０１．４
４１．０
７４４．９
２２．３
６９６．８
１９．１
６０５．２
９．５
５９４．５
―
９９４．２
（７６．７）
９３９．８
―
８４２．４
―
７６７．２
―
７１５．９
―
６１４．７
―
＄ ５９４．５ ＄ ９１７．５ ＄ ９３９．８ ＄ ８４２．４ ＄ ７６７．２ ＄ ７１５．９ ＄ ６１４．７
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こうした時期のアンハイザー・ブッシュ社において，１９７５年の重役会
議室での政変で父オーガスト・ガッシー・ブッシュ Jr. をトップの座から
追い出した後，３０年近くにわたって同社を指導してきたオーガスト・ブ
ッシュⅢが，２００２年に隠退することとなった。ブッシュⅢはビール事業
について豊富な知識を持っていたにもかかわらず，父ほどヒーロー的な人
望を集めることはできなかった。父と同様に野球フアンでなかったブッシ
ュⅢは，１９９６年にカーディナルスとブッシュ・スタディアムを売却し，
会社の事業をほぼビールに専業化することによって業界におけるマーケッ
ト・シェアを５０％以上とした。事実ブッシュⅢは，２００５年までにそれを
６０％まで引き上げることを目標としていた。
次期経営者に予定されていたのは，ブッシュⅢの長男オーガスト・A・
ブッシュⅣ（August A. Busch IV. 写真４）であった。１９６４年に誕生したブッ
シュⅣは，１９８７年１月に地元の大学 St. Louis University で財務を専門と
する経営学学士号 (bachelor of science degree in business and administration with
a major in finance) を得ていた。しかし彼は，かなり優秀な成績を収めてい
たこの大学時代に，２度の交通事故を起こしていた。１度目は彼が１９歳の
１９８３年１２月，アリゾナ州 Tucson の郊外を黒い Corvette で運転中，曲が
り角で横転して同乗者 Michele C. Frederick（２２歳）を死亡させるという
大事故になった。２度目は彼が２１歳の１９８５年，Central West End を銀の
ベンツで運転中，飲酒運転とスピード違反で検挙された。彼の母 Susan
Busch は，ブッシュⅣをかばって次のようにコメントしていた。「彼には，
誰も知らない良い点がたくさんある。私の息子はすばらしい男だが，彼は
自分の名前で多くの悩みを抱えていた。“I know my son to be a wonder-
ful person, but because of his name, he has suffered a lot.”」
大学卒業後のブッシュⅣは，ビール工場で醸造実習生および現場の職長
として１７年間，さまざまな仕事を経験することになる。その後間もなく，
彼は醸造担当副社長の経営執行補佐 (executive assistant) に任命され，次い
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で２００６年にアンハイザー・ブッシュ社の社長兼 CEO に就任した。父が
引退してからの４年間は，ブッシュⅣがまだ修行中で最高経営責任者とし
ては準備不足と取締役会が判断し，専門経営者の Patrick Stokes が社長，
ブッシュⅢが取締役会長の体制で乗り切った。
ブッシュⅣは２００８年１月３１日に，経営トップとしては２度目となるア
ンハイザー・ブッシュ社の２００７年度 Annual Report の “Letter to Our
写真４ ６代 August A. Busch IV（１９６４年― ）
（出所） Bob Rose & Jean Buchanan, edit., op. cit., p. 45.
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Shareholders” の中で，当該年度の会社業績について株主に対し次のよう
に報告していた。
「世界的ビール業界は２００７年も進展し続けていた。そして，ビール会社，
卸売業者，輸入業者，消費者の間に見られた変化が，新しいエキサイティ
ングな時代の到来を告げている。わが社が引き続き強力な財務的成果を達
成できたのは，われわれがこれらの挑戦に成功したことの証である。純売
上高は，２００６年の１５７億１，７００万ドルの６．２％増で１６６億８，５００万ドル，
純利益は前年１９億６，５００万ドルの７．６％増で２１億１，５００万ドルであった。
……中略
かつて消費者は，お気に入りの酒場で２，３のビールを選択するに留
まっていた。しかし今や彼らは，国内ビール，地方の craft beer，そして
世界中の輸入ビールの数十のブランドの中から，自由に選択できるように
なった。この選択の幅の拡大は，我々のビジネスにドラマチックな変化を
もたらし，わが社にとっても新しい成長機会を生み出した。……中略
われわれは世界の重要な市場で成功裏にビジネスを展開しつつあり，わ
が社の international subsidiary は収益の拡大に貢献している。メキシコ・
ビール市場の５６％を占める同国 No. 1のビール会社 Grupo Modelo 社へ
の株式投資は，わが社の海外収益の大半を占めている。同社はメキシコに
おける「バドワイザー」と「バド・ライト」の独占的輸入会社であり，特
に「バド・ライト」はメキシコにおける輸入ブランドの No. 1となった。
中国では，雪津ビールや Budweiser and Harbin 社の完全所有のほか，中
国最古で最大手の青島ビール会社株の２７％を所有している。これらの活
動によって，「バドワイザー」は中国における super-premium の No. 1
ブランドとなった。急成長のインド・ビール市場には，Crown Beers Inter-
national, Ltd. との合弁会社で参入している。……中略」
図表３４は，アンハイザー・ブッシュ社の２０００－２００６年における財務情
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報と世界市場におけるシェアの推移を示したものである。これによって，
上記 Annual Report で海外での活躍を強調していたにもかかわらず，ブ
ッシュⅣの時代も父ブッシュⅢと同様に，アンハイザー・ブッシュ社の事
業の中核は依然として北アメリカ中心の国内ビール事業にあったことが明
らかである。醸造現場で長い経験を持つブッシュⅣは，社内では「醸造技
術の革新者 (“The Innovator in Brewing Technology”)」と称されて，国内での
激しい新製品開発競争での手腕が期待されていた。しかし，この２００７年
度 Annual Report の発表から僅か６ヵ月後の２００８年７月１４日，世界の
ビール業界を震撼させた事態が発生することになる。
(b) インベブ社とアンハイザー・ブッシュ社の経営統合
ビール世界最大で「ステラ・アラトワ」ブランドなどを持つベルギーの
インベブ社が２００８年６月１１日，「バドワイザー」で有名な世界第３位の
アンハイザー・ブッシュ社に総額約４６０億ドル（約４兆９，１００億円）で買収
を提案した。インベブ社はアンハイザーの全株を１株６５ドルで取得する
と提案し，これは当時の平均株価に３５％を上乗せした金額に相当する。
同業界で過去最大の買収が実現すれば，インベブ社は約２５％の世界シェ
アを持つ「巨人」に躍進する。最近の原料高に促される形で大手同士の巨
大再編が本格化すれば，世界ビール市場の寡占化が急速に進む可能性もあ
る。インベブ社の CEO カルロス・ブリト (Carlos Brito) は，「両社にとっ
て自然なステップ」と買収提案の声明で指摘した。両社はカナダ，韓国に
続き，米国でもインベブ製品の販売ですでに提携していた関係から，欧米
ではこの２社の合併・買収観測が何度も浮上してきた経緯がある。
今回の買収の衝撃度は，これまでのビール業界における M&A の比で
はない。２社合併のシェは２４．５％（２００６年時点の合算）と世界市場の１／４
に迫り，世界第２位の SAB ミラー社を大きく引き離す。図表３５に見る
ように，２０００年時点で上位５社シェアが３３．５％であった世界のビール市
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図表３５ ビールの世界シェアと経営統合企業の概要
（注）世界消費量はキリン HD 調べ，シェアは米 IMPACT 誌集計の
各社販売量から計算
世界消費量
１３，６１０万
キロリットル
（２０００年）
世界消費量
１６，５７６万
キロリットル
（２００６年）
アンハイザ ・ーブッシュ（米国）
ハイネケン（オランダ）
インターブリュー
（現インベブ，ベルギー）
アンベブ（同，ブラジル）４．８
SAB（南アフリカ）４．６
キリン２．４％ １０位
インベブ（ベルギー）
SAB ミラ （ー英国）
アンハイザ ・ーブッシュ（米国）
ハイネケン（オランダ）
カールスバーグ
（デンマーク）４．４
キリン２．３％ １３位
ビールの世界シェア
インベブ社とアンハイザー・ブッシュ社の概要
インベブ アンハイザー・ブッシュ
売上高（０７年） ２兆３９５３億円 １兆７８５３億円
純利益（同） ５０５９億円 ２２６３億円
地域別
売上高（同）
欧州４１％，中南米４１％，
北米１１％，アジア７％
ビール売上高の
９割強が米国
株式時価
総額（直近） 約５．０兆円 約４．４兆円
ブランド
「ベックス」「ステラ・ア
ルトワ（写真）」「レーベ
ンブロイ」など
「バドワイザー（写真）」
「バドライト」「ミケロ
ブ」など
日本での
提携先 アサヒビール キリンビール
概 要
２００４年に世界第３位のペ
ルギー・インターブリュ
ーと同６位のブラジルの
アンペブが合併して誕生
１８５２年創業した米ビール
会社を１８６０年にエバーハ
ルト・アンハイザー氏が
買収。娘婿のアドルファ
ス・ブッシュ氏と共同で
事業を広げた
（注）１ドル＝１０７円，１ユーロ＝１６６円で円換算
１０．５
７．２
６．４
％
その他
１３．４
１１．４
％
１１．１
その他 ８．０
（出所）『日本経済新聞』２００８年６月１３日付。
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場は，上位３社だけで４３．９％と半分近くを占める状態になり，寡占化が
一気に進む。グローバル競争時代の到来を象徴するインベブ社は，ベルギ
ー・インターブリューとブラジル・アンベブの統合で２００４年に誕生し，
欧州，中南米での売上が全売上高のそれぞれ４割を占めていた。買収され
たブラジル側のアンベブ社のトップから２００５年にインベブ社の CEO に
昇格したブリトは，米スタンフォード大学で経営修士号 (MBA) を取得し
ていた。彼は投資銀行出身者を起用して絶えず M&A を模索し，かねて
からアンハイザー・ブッシュ社取得を悲願にしていたとされる。今回これ
に成功すれば，現在約１割に留まる北米での売上を一気に拡大できる。
アンハイザー側がこの提案を受け入れるか否かは，不透明であった。ア
ンハイザー・ブッシュ社株は１９８０年にニューヨーク証券取引所に上場さ
れ，このとき同社 CEO のガッシー・ブッシュは株式の１２．５％を支配し
ていた。しかし，彼の死去（１９８９年）から９年後に保有株式の売却が進み，
創業一族は全株式の僅か４．５％のみを所有するにとどまっていた。ブッシ
ュ一族のうち，CEO のオーガスト・ブッシュⅣとその父で会長のブッシ
ュⅢの２人は，当初インベブの買収提案に反対の姿勢を示していた。だが
ビール売上高のほとんどを需要頭打ちの米市場に頼るアンハイザー・ブッ
シュ社に対し，投資家からは次の一手を求める声が高まっていた。ネブラ
スカ州 Omaha 出身の投機業者ウォーレン・バフェット (Warren Buffett) 率
いる投資銀行バークシャー・ハザウェイ (Berkshire Hathaway Inc.) は，アン
ハイザー株の５％弱を保有しており，これら他の大株主がどう反応するか
が巨大買収の成否の鍵を握っていた。
買収提案から１ヵ月後の２００８年７月１４日，アンハイザー・ブッシュ社
はインベブが１株６５ドルから７０ドルに金額を引き上げて再提案していた
買収提案を受け入れたと発表した。インベブ社は総額５２０億ドル（５兆
５，０００億円）でアンハイザー全株を買い取り，２００８年末までに統合を完了
する。これによって誕生する世界シェア約２５％を握る巨大ビール会社は，
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今後需要の伸びが期待される BRICs など新興国の開拓を急ぐことになる。
新会社の名称はアンハイザー・ブッシュ・インベブ社となり，CEO には
インベブ現 CEO のカルロス・ブリトが就任する。取締役のうち２人はア
ンハイザー社側から受け入れられ，現 CEO のブッシュⅣのほか，現職取
締役または取締役経験者からもう１人が就任することになる。統合効果に
ついてインベブは，「他の追随を許さないブランドの品揃えと流通網をさ
らに強化し，世界市場での成長が実現できる」と述べ，アンハイザーのブ
ッシュⅣは「長期にわたって成長性と収益性を実現できる」とコメントし
た。買収額のうち４５０億ドルは銀行団からの借り入れで手当てし，年間売
上高は単純合計で約３６０億ドルになる。２０１１年までの３年間で，毎年１５
億ドルのコスト削減を実現することも計画されている。
２００４年にベルギーのインターブリューとブラジルのアンベブが経営統
合して生まれたインベブ社は，「ステラ・アルトワ」「ベックス」など２００
以上のブランドを持つ。欧州と中南米でそれぞれ売上高の４割を占めるが，
一大消費国である米国では知名度がまだ低かった。また世界最大の消費量
を誇り，成長性が高い中国では，有力ブランドの青島ビールにもアンハイ
ザーが２７％出資しており，強力な足がかりとなる。一方，アンハイザー
は売上高の約９割を米国市場に依存し，「コロナ」で知られるグルポ・モ
デロ社（メキシコ）にも出資していたが，インベブとの統合が本格的なグ
ローバル展開の第一歩となる。今回の総額５兆円を越える過去最大規模の
買収が，世界的な業界「再々編」の号砲となるのは必至だ。北米，南米，
欧州に足場を築くインベブ・アンハイザー連合に対抗するのは，これまで
両社と上位３社を形成した英 SAB ミラー社で，モルソン・クアーズと提
携して北米市場に本格参入した。世界上位５社のハイネケン（オランダ）
とカールスバーグ（デンマーク）の出方も注目される。両社は英スコティ
ッシュ・アンド・ニューカッスルを共同買収し，インベブに対抗して新た
な合従連衡を探るとみられる。インベブは主要市場の独禁当局の審査を経
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て，２００８年内にアンハイザーを統合する計画だが，欧州や北米では両社
の統合でビール市場の寡占が一段と進むため，既存ブランドの一部売却と
いった条件が付けられる可能性もある。
最終決定に至る２週間前から両社のトップ交渉は続いていたが，インベ
ブの買収提案を受け入れた当日の朝，ブッシュⅣは記者団に対して次のよ
うにコメントしていた。「新しいアンハイザー・ブッシュ・インベブ社の
取締役会に参加できることを誇りに思う。インベブのブリトは，人の話を
熱心に聞いてくれる人物だ。彼が大衆との関係を大切にし，アンハイザー
・ブッシュ社に成功をもたらした伝統を継続してくれるものと確信してい
る。……１株当たり７０ドルの提案はわれわれ株主にとって適正な価格で
あり，それこそが，われわれは誰のために働いているかを示すものだ。」
しかし，ブッシュⅣは新会社の取締役会には参加するものの，彼は同社で
executive job（経営執行職）に就任することはない。このことは，１５０年余
り続いた同族支配の終焉を意味し，今後の新会社の動向が注目される。
５． 結語
以上，我々はこれまで，アンハイザー・ブッシュ社の１９３４－２００５年ま
での約７０年間の発展過程を，歴代経営者による時代区分に従って，①ア
ドルファス・ブッシュⅢの時代（１９３４－１９４６年），②オーガスト・A・ガッ
シー・ブッシュ Jr. の時代（１９４６－１９７５年），③オーガスト・A・ブッシュ
Ⅲの時代（１９７５－２００５年）の３つに分けて検討してきた。図表３６は，アン
ハイザー・ブッシュ社の１９５５－２００５年におけるビール売上数値（バレル
数），図表３７は，それをグラフ化して示したものである。このビール売上
数値の推移を考慮しつつ，各時代の特徴を要約すると，次のように整理す
ることができる。
１８５２年に，ジョージ・シュナイダーがミズーリ州セントルイスの南部
に Barvarian Brewery を設立した。この会社が間もなく財務危機に陥り，
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図表３７ アンハイザー・ブッシュ社のビール売上高（１９５５―２００５年）
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report の各年度。
１９５５ １９６０ １９６５ １９７０ １９７５ １９８０ １９８５ １９９０ １９９５ ２０００ ２００５年
図表３６ アンハイザー・ブッシュ社のビール売上高（１９５５―２００５年）
年 バレル 年 バレル 年 バレル
１９５５
１９５６
１９５７
１９５８
１９５９
１９６０
１９６１
１９６２
１９６３
１９６４
１９６５
１９６６
１９６７
１９６８
１９６９
１９７０
１９７１
５，６１６，０００
５，８６４，０００
６，１１６，０００
６，９８２，０００
８，０６４，０００
８，４７７，０００
８，５０８，０００
９，０３５，０００
９，３９７，０００
１０，３７０，０００
１１，８４１，０００
１３，５７５，０００
１５，５３５，０００
１８，３９３，０００
１８，７１２，０００
２２，２０２，０００
２４，３０９，０００
１９７２
１９７３
１９７４
１９７５
１９７６
１９７７
１９７８
１９７９
１９８０
１９８１
１９８２
１９８３
１９８４
１９８５
１９８６
１９８７
１９８８
２６，５２２，０００
２９，８８７，０００
３４，０９７，０００
３５，１９６，０００
２９，１００，０００
３６，６００，０００
４１，６１０，０００
４６，２００，０００
５０，２００，０００
５４，５００，０００
５９，１００，０００
６０，５００，０００
６４，０００，０００
６８，０００，０００
７２，３００，０００
７６，１００，０００
７８，５００，０００
１９８９
１９９０
１９９１
１９９２
１９９３
１９９４
１９９５
１９９６
１９９７
１９９８
１９９９
２０００
２００１
２００２
２００３
２００４
２００５
８２，２００，０００
８８，１００，０００
８７，９００，０００
８８，９００，０００
８９，７００，０００
９１，３００，０００
９０，９００，０００
９５，１００，０００
９６，６００，０００
９９，８００，０００
１０２，９００，０００
１０５，６００，０００
１０７，２００，０００
１０９，８００，０００
１１１，０００，０００
１１６，８００，０００
１２１，９００，０００
（出所） Anheuser-Busch, Inc., Annual Report, 1959, 1969, 1975, 1985, 1988, 1998, 2007の各
年度。
バレル
１２０，０００，０００
１００，０００，０００
８０，０００，０００
６０，０００，０００
４０，０００，０００
２０，０００，０００
０
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セントルイスの石鹸業者エバーハルト・アンハイザーがその再建にあた
り，１８５９年に社名を Schaffer, Anheuser and Company と変更した。その
後１８６１年に，アドルファス・ブッシュがアンハイザーの娘リリーと結婚
し，彼は１８６５年に義父のビール会社の株主となり，１８７３年にその共同経
営者となった。１８７９年に，社名が Anheuser-Busch Brewing Association
と変更され，この会社の実質的経営権は次第にアドルファス・ブッシュに
移っていった。
同社の成功は，全国的なビール市場を確立したアドルファス・ブッシュ
の革新的行動に大きく依存していた。１８７６年に発売された「バドワイザ
ー」は，厳選された原料と低温殺菌法による高品質製品であったことに加
えて，王冠を使った瓶詰保存技術，冷凍貨車隊を利用した全国配送システ
ムの整備，折りたたみナイフやコルク栓抜きのサービス品提供，有名な
「カスター将軍最後の戦い」のリトグラフ全国配布などにより，１９０１年に
は販売量１００万バレルを達成して業界売上第１位となった。彼が死去した
１９１３年に，息子オーガスト・A・ブッシュ Sr. が後継経営者となった。
オーガスト・A・ブッシュ Sr. の時代は，第１次大戦，禁酒法の時代，
大恐慌と外部環境の激変が連続した時期で，アンハイザー・ブッシュ社は，
これにビール以外のコーン・プロダクト，パン用イースト，アイスクリー
ム，“Bevo” などの非アルコール飲料，商業的冷凍車やトラックなどの多
角化で企業存続をはかった。禁酒法解除後，アンハイザー・ブッシュ社は
ビール事業に復帰するが，１９３４年にオーガスト・A・ブッシュが死去し
たため，その後は二人の息子アドルファス・ブッシュⅢとオーガスト・A
・ガッシー・ブッシュ Jr. に引き継がれ，同社１５０年の歴史の後半７０年
間が開始する。
アドルファス・ブッシュⅢの時代（１９３４－１９４６年）は，禁酒法解除後と
第２次大戦中の１２年間であった。この期間のアンハイザー・ブッシュ社
は，会社業績より戦時協力を優先しており，戦時国債を購入して “Miss
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Budweiser” や “Busch-waker” の２機の B–17戦闘機の支払いに当てたり，
軍事輸送に列車を解放するために西海岸市場の開拓を放棄していた。しか
し，こうした愛国的キャンペーンがその後の会社発展につながり，彼の社
長在任中に売上高は１１０万バレルから３００万バレルにまで拡大し，この功
績によってアドルファス・ブッシュⅢは「会社の再編者 (The Reorga-
naizer)」と呼ばれて一定の評価を得ていた。
オーガスト・A・ガッシー・ブッシュ Jr. の時代（１９４６－１９７５年）は，第
１次ビール戦争――群雄割拠の時代（１９５０－１９６０年代）を無事に乗り切った
２９年間であった。この期間のアンハイザー・ブッシュ社は，１９５３年のニ
ュージャジー州ニューウォーク工場建設を手始めに８つのビール工場を全
国に分散配置し，１９５５年には「ブッシュ・バーバリアン」を発売して低
価格ビール市場にも参入し，さらに１９５５年の米リーグ野球球団セントル
イス・カーディナルスやブッシュ・スタディアムの買収，１９５９年にはフ
ロリダ州タンパのブッシュ・ガーデンの開設によりエンターテイメント事
業にも多角化した。これらの戦略により，オーガスト・A・ガッシーの社
長在任中にアンハイザー・ブッシュ社の売上高は，１９４６年の３００万バレ
ルから１９７４年にはその１０倍以上の３，４００バレルへと飛躍的に拡大し，こ
の功績によって彼は「会社の拡張者 (“The Expander”)」と呼ばれるようにな
った。しかし，１９６０年代末からシュリッツ社との価格競争によって収益
が低下しつつあった同社の取締役会では，１９７１年初頭からガッシーの「た
たき上げグループ」と息子ブッシュⅢの「MBA グループ」が経営戦略を
めぐって激しく対立していた。そして遂に１９７５年，アンハイザー・ブッ
シュ社では初の「造反劇」により，「時代遅れのガッシー」に代わって「近
代的経営者のブッシュⅢ」が CEO に就任し，これ以後同社の本格的な発
展の時代が始まることになる。
オーガスト・A・ブッシュⅢの時代（１９７５－２００５年）は，第２次ビール
戦争――ミラー社の躍進とシュリッツ社・パブスト社の衰退時代（１９７０－
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１９８０年代）と第３次ビール戦争――アンハイザー・ブッシュ社の一人勝ち
とグローバル競争の時代（１９９０－２０００年代）に的確に対処して勝利を収め
た３０年間であった。１９７０年代のアンハイザー・ブッシュ社は，ミラー社
による１９７３年の「ミラー・ライト」の発売で「ライト革命」が起こった
ため，１９７７年に「ナチュラル・ライト」，１９７８年に「ミケロブ・ライト」，
１９７９年には低価格ビール「ブッシュ」などを次々に発売し，こうしたフ
ルラインの「製品多様化戦略」で迅速に対応した。また，将来の成長のた
めの多角化事業を１９７８年頃から一層進展させ，例えば，既存の製造設備
と配給設備を活用できるスナック菓子の Eagle Snacks, Inc. を完全所有子
会社とした。同様に垂直統合して完全所有子会社とした Metal Container
Corporation や Container Recovery Corporation で缶の自製を行い，さら
に St. Louis Refrigerator Car Company, Manufacturers Railway Company，
その他５つの会社はアンハイザー・ブッシュ社の輸送子会社で，鉄道の建
設，修繕，維持と検査等を行っていた。しかし，同社のビール事業部が純
売上高の約９０％を占め，残り１０％のみが多角的事業によるものであった。
１９８０年代のアンハイザー・ブッシュ社は，１９８２年に「バド・ライト」，
１９８４年に低アルコールの「LA」，１９８８年には「ミケロブ・ドライ」など
を発売して，一層の製品多様化に努めた。このうち特に「バド・ライト」
は，１９８７年の “Spuds McKenzie” や１９８９年以降の “Bud Bowl” などの広
告戦略により，同製品が「バドワイザー」に次ぐ全米第２位の人気ブラン
ドに成長したことが注目される。また，１９８０年代にビール消費が４％も
低下していたアメリカ国内以外の市場を開拓するため，１９８１年に国際的
ライセンス契約と海外販売子会社として Anheuser-Busch International,
Inc. が設立された。それ以来，「バドワイザー」を始めとする同社製品が，
カナダ，日本，イギリスなど７ヵ国でライセンス契約の下に醸造・販売さ
れ，さらに４０ヵ国以上の国にアメリカから輸出されていた。この時期の
アンハイザー・ブッシュ社は，海外戦略に加えて他社買収による多角化に
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も積極的であった。１９８２年に全米第２位のパン製造会社 Campbell Taggart,
Inc. を買収し，同社のパンはマクドナルドなどの外食企業，チーズ・クラ
ッカーは食品子会社 Eagle Snacks, Inc. にも供給されていた。１９８９年には
海洋テーマパークの Sea World を買収し，この年に同社のエンターテイ
メント事業による観光客数は年間５００万人から２，２００万人に増大した。
１９９０年代のアンハイザー・ブッシュ社は，アメリカ人のビールに対す
る味の好みが洗練され，マイクロ・ブリュワリーが激しく参入してきたた
め，自社の製品ブランドを一層多様化することが求められた。かくして同
社は，１９９３年までに１９のブランド（うち３つは輸入ブランド）を発売して
おり，例えば「バドワイザー」の新バージョンとして「バド・ドライ」や
「アイス・ドラフト」などを導入した。また１９９４年には，craft brewer の
主力会社 Redhook Brewery とのパートナシップ契約にサインして，クラ
フト・スペシャリティ・ビール分野の成長にも対応した。しかし，アンハ
イザー・ブッシュ社の中核製品が依然として「バドワイザー」と「バド・
ライト」であることに変わりはなく，前者の “Talking Frogs”（１９９５年）
や後者の “I love you, man.”（１９９５年）などのキャチコピーが受けて，同
社の１９９７年売上高は初めて１億ドルを突破し，国内シェアは第２位会社
の２倍となる４５．５％を占めて一人勝ちとなった。さらに，１９９３年には
「コロナ」ブランドで著名なメキシコの Grupo Medelo 社，１９９５年には世
界最大のビール市場である中国の Budweiser Wuhan International Brew-
ing 社の株式を過半数所有し，また１９９６年には合弁会社 Kirin Brewery of
America 社を設立して，アンハイザー・ブッシュ社の特約店網を通じて
キリン製品を米国内で製造・販売することになった。その一方で，それま
で１７年間の赤字経営であった Eagle Snacks, Inc. や Campbell Taggart,
Inc. を１９９５年に売却し，翌１９９６年にセントルイス・カーディナルスやブ
ッシュ・スタディアムも処分して，同社の中核事業をビールとテーマパー
クとした。
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こうして，１９７５年の重役会議室での政変で父ガッシー・ブッシュをト
ップの座から追い出した後，２００５年までの３０年にわたって同社を指導し
てきたオーガスト・ブッシュⅢの時代に，アンハイザー・ブッシュ社の売
上高は３，５００万バレルから１億２，１９０万バレルと３倍以上に増大し，この
ため彼は「会社の近代化を達成した人物 (“The Modernizer”)」として高く評
価されていた。しかし，彼の事業の中心はあくまで国内のビール事業にあ
り，事実ブッシュⅢは，２００５年までにそれを６０％にまで引き上げること
を目標としていた。ブッシュⅢは２００２年に隠退を表明し，その後４年間
の準備期間を経て息子オーガスト・A・ブッシュⅣが２００６年から同社の
CEO に就任したが，４０歳代の若い新経営者は醸造現場で長い経験を持ち，
彼は「醸造技術の革新者 (“The Innovator in Brewing Technology”)」と称され
てその活躍が大いに期待されていた。しかし，ブッシュⅣの CEO 就任か
ら僅か２年後の２００８年７月１４日，世界のビール業界を震撼させた事態が
発生する。アンハイザー・ブッシュ社がベルギーのインベブ社からの買収
提案を受け入れ，世界ビール市場の２５％を占める世界最大のビール会社
アンハイザー・ブッシュ・インベブ社が誕生することになったのである。
ブッシュⅣは，新会社の取締役会には参加するが経営権は持たず，このこ
とは１５０年余り続いた同族支配の終焉を意味し，今後の新会社の動向が注
目される。
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